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Δπραξηζηίεο 

 

Η παξνχζα πηπρηαθή εξγαζία δελ ζα ήηαλ δπλαηφλ λα νινθιεξσζεί, ρσξίο ηε 

ζπκκεηνρή δηαθφξσλ αλζξψπσλ, θαζέλαο απφ ηνπο νπνίνπο ζπλέβαιε κε ην δηθφ ηνπ 

ηξφπν. 

Αηζζάλνκαη ηελ αλάγθε λα εθθξάζσ ηηο ηδηαίηεξεο επραξηζηίεο κνπ, ζηνλ 

επηβιέπνληα θαζεγεηή κνπ θ. Αληώλην Γεωξγνύληδν, γηα ηελ πνιχηηκε θαζνδήγεζε 

θαη νπζηαζηηθή ππνζηήξημε ηνπ. Δπίζεο, ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηνπο θαζεγεηέο 

ηνπ Σκήκαηνο Λνγηζηηθήο θαη Υξεκαηννηθνλνκηθήο γηα ηηο ρξήζηκεο αθαδεκατθέο 

γλψζεηο πνπ κνπ κεηέδσζαλ. 

Σέινο, νθείισ λα αθηεξψζσ ηελ πηπρηαθή κνπ εξγαζία ζηελ νηθνγέλεηά κνπ, γηα ηελ 

ακέξηζηε ζπκπαξάζηαζε πνπ κνπ παξείρε ζε φια ηα ρξφληα ηεο θνίηεζεο κνπ ζην 

ΣΔΙ Πεινπνλλήζνπ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3 

 

Πεξίιεςε 

 

 

θνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ. κε ηελ ρξήζε Αξηζκνδεηθηψλ. Σα ζηνηρεία αθνξνχλ 

ηελ ηειεπηαία πεληαεηία θαη έρνπλ αληιεζεί απφ ηηο εηήζηεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο ηεο εηαηξείαο, νη νπνίεο είλαη δεκνζηεπκέλεο ζηα εηήζηα δειηία ηεο 

Δηαηξείαο. 

 

Αξρηθά, παξνπζηάδεηαη ε Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. κέζα απφ ην ηζηνξηθφ ηεο, 

ην δηνηθεηηθφ ηεο ζπκβνχιην, ηηο επηρεηξεκαηηθέο αξρέο ηεο εηαηξείαο θαη ην 

επηρεηξεκαηηθφ κνληέιν πνπ αθνινπζεί.  Έπεηηα παξνπζηάδεηαη ν Όκηινο ΚΑΡΔΛΙΑ. 

Αθνινπζεί ε παξνπζίαζε ησλ Υξεκαηννηθνλνκηθψλ Καηαζηάζεσλ ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ., δειαδή ν Ιζνινγηζκφο θαη ηα Απνηειέζκαηα 

Υξήζεο γηα ηα έηε 2012 – 2016. Σέινο, πξαγκαηνπνηείηαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

αλάιπζε ηεο Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ. κε ηελ ρξήζε ησλ θπξηφηεξσλ 

Αξηζκνδεηθηψλ Ρεπζηφηεηαο, Γξαζηεξηφηεηαο, Απνδνηηθφηεηαο θαη Βησζηκφηεηαο. 
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Δηζαγσγή 

 

Η Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. είλαη Αλψλπκε Δηαηξεία, εηζεγκέλε ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ (θιάδνο Καπλνχ) εγθαηεζηεκέλε ζηελ Διιάδα, ε νπνία 

ηδξχζεθε ην 1962 θαη δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ παξαγσγή θαη εκπνξία 

θαπλνβηνκεραληθψλ πξντφλησλ. Η έδξα ηεο Δηαηξείαο είλαη ζην Αζπξφρσκα 

Καιακάηαο, επί ηεο Λεσθφξνπ Αζελψλ. 

 

ηελ παξνχζα εξγαζία πξαγκαηνπνηείηαη ρξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ. κε ηελ ρξήζε Αξηζκνδεηθηψλ. Σα ζηνηρεία αθνξνχλ 

ηελ ηειεπηαία πεληαεηία θαη έρνπλ αληιεζεί απφ ηηο εηήζηεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο ηεο εηαηξείαο, νη νπνίεο είλαη δεκνζηεπκέλεο ζηα εηήζηα δειηία ηεο 

Δηαηξείαο. 

 

Γηα ηνλ ζθνπφ απηφ, ε εξγαζία απνηειείηαη απφ ηέζζεξα θεθάιαηα. πγθεθξηκέλα, 

ζην πξψην θεθάιαην παξνπζηάδεηαη ε Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. Γίλνληαη 

πιεξνθνξίεο γηα ην ηζηνξηθφ ηεο εηαηξείαο θαη ν δηνηθεηηθφ ηεο ζπκβνχιην. Έπεηηα 

παξνπζηάδεηαη ν Όκηινο, ν νπνίνο απαξηίδεηαη απφ ηελ Δηαηξεία (Μεηξηθή Δηαηξεία), 

ηηο ζπγαηξηθέο, ηηο επηρεηξήζεηο, θαζψο θαη ηηο ζπγαηξηθέο απηψλ. Αθνινπζεί ε 

πεξηγξαθή ησλ επηρεηξεκαηηθψλ αξρψλ ηεο εηαηξείαο φζνλ αθνξά ηνπο εξγαδνκέλνπο, 

ηνπο πειάηεο, ην κάξθεηηλγθ, ην πεξηβάιινλ θαη ηελ ηνπηθή θνηλσλία. Σν θεθάιαην 

θιείλεη κε ην επηρεηξεκαηηθφ κνληέιν πνπ αθνινπζεί ε εηαηξεία θαη κε γεγνλφηα πνπ 

πξαγκαηνπνηήζεθαλ ην 2016. 

 

ην δεχηεξν θεθάιαην παξνπζηάδνληαη νη  Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ., δειαδή ν Ιζνινγηζκφο θαη ηα Απνηειέζκαηα 

Υξήζεο γηα ηα έηε 2012 – 2016. 

 

ην ηξίην θεθάιαην παξνπζηάδεηαη ην ζεσξεηηθφ ππφβαζξν ησλ αξηζκνδεηθηψλ. 

Δηδηθφηεξα, παξνπζηάδεηαη ε ρξεζηκφηεηα θαη ηα πιενλεθηήκαηα ησλ δεηθηψλ 

Ρεπζηφηεηαο, Γξαζηεξηφηεηαο, Απνδνηηθφηεηαο θαη Βησζηκφηεηαο, θαζψο θαη ησλ 

Δπελδπηηθψλ δεηθηψλ. 
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ην ηέηαξην θαη ηειεπηαίν θεθάιαην πξαγκαηνπνηείηαη ν ππνινγηζκφο θαη ε 

αμηνιφγεζε ησλ θπξηφηεξσλ αξηζκνδείθηεο Ρεπζηφηεηαο, Γξαζηεξηφηεηαο, 

Απνδνηηθφηεηαο θαη Βησζηκφηεηαο, γηα ηελ Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. θαηά ην 

ρξνληθφ δηάζηεκα 2012-2016. 
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Κεθάιαην 1. Η Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. 

 

 

1.1 Ιζηνξηθό 

 

Η ηζηνξία ηεο Δηαηξείαο μεθίλεζε ην 1888, φηαλ ε πξψηε γεληά ηεο νηθνγέλεηαο 

Καξέιηα ίδξπζε κηα κηθξή επηρείξεζε θαπλνχ ζηελ Καιακάηα. Καηά ηηο πξψηεο 

δεθαεηίεο ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο, νη δξαζηεξηφηεηεο ηεο επηρείξεζεο ήηαλ θπξίσο 

ηνπηθέο, κέρξη ηε ζηηγκή πνπ ην πνιηηηθνθνηλσληθφ πεξηβάιινλ ηεο ρψξαο 

ζηαζεξνπνηήζεθε, επηηξέπνληαο ζηελ ΚΑΡΔΛΙΑ λα επεθηαζεί ζε φιε ηελ Διιάδα. 

Απφ ην 1950 κέρξη ζήκεξα, πνιιά ήηαλ ηα ζήκαηα ηεο ΚΑΡΔΛΙΑ πνπ αλαδείρζεθαλ 

ζε ηδηαηηέξσο δεκνθηιή, εμαζθαιίδνληαο επξχ δίθηπν δηαλνκήο θαη ζεκαληηθφ 

κεξίδην αγνξάο ζε παλειιαδηθφ επίπεδν. 

 

Σν 1888 ζηελ Καιακάηα, ν Γηψξγνο Καξέιηαο κε ηνλ αδειθφ ηνπ Δπζηάζην, ηδξχνπλ 

θαπλεκπνξηθή επηρείξεζε θαη πξνκεζεχνπλ ηελ Καιακάηα θαη ηα γχξσ ρσξηά κε 

θαπλφ. Ο θαπλφο-θαζψο ε Μεζζελία δελ είλαη θαπλνπαξαγσγηθή πεξηνρή - έξρεηαη 

κε θαΐθηα απφ ην Αγξίλην θαη ηε Λακία. Ο Γ. Καξέιηαο απέθηεζε νθηψ παηδηά, 4 

γηνχο θαη 4 θνξίηζηα. Αξγφηεξα, νη γηνί ηνπ Αλδξέαο, Κσλζηαληίλνο, Ισάλλεο θαη 

Δπζηάζηνο αζρνινχληαη κε ηελ επηρείξεζε. Σν 1916, ν γηνο ηνπ Αλδξέαο Καξέιηαο, 

αγνξάδεη ηελ πξψηε ζηγαξνπνηεηηθή κεραλή. Σε δεθαεηία ηνπ 1930, ε 

θαπλνβηνκεραλία «Καξέιηα Α.Δ.» είλαη παζίγλσζηε ζηελ Πεινπφλλεζν, ζρεδφλ 

άγλσζηε φκσο ζηελ ππφινηπε Διιάδα. 

 

Σν 1929, ε επηρείξεζε ζπγθαηαιέγεηαη κεηαμχ ησλ 29 πξψησλ ειιεληθψλ 

βηνκεραληψλ θαη 20 ρξφληα αξγφηεξα βξίζθεηαη ζηε 12ε ζέζε. Μεηά ην 1950, ηα 

ηζηγάξα ηεο εηαηξείαο έρνπλ κεγάιε θπθινθνξία ζε φιε ηελ Διιάδα. 

 

Σν 1957, θπθινθνξεί ην γλσζηφ θαη πιένλ ηζηνξηθφ ζήκα, ΚΑΡΔΛΙΑ ΦΙΛΣΡΟ ζε 

ζπζθεπαζία θαζεηίλαο, πνπ γλσξίδεη παλειιήληα επηηπρία. 

 

Η έδξα ηεο Γηνίθεζεο θαη ε κνλάδα παξαγσγήο εμαθνινπζνχλ λα βξίζθνληαη ζηελ 

Καιακάηα. Σν 1971, ε Δηαηξεία κεηαθέξζεθε ζηηο ησξηλέο ηεο εγθαηαζηάζεηο, 
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ζπλνιηθήο έθηαζεο 80.000 η.κ. Σν ηκήκα πσιήζεσλ θαη ην ηκήκα κάξθεηηλγθ 

ζηεγάδνληαη ζην Μέγαξν ΚΑΡΔΛΙΑ, ζηελ Αζήλα. 

 

Η Δηαηξεία εηζήρζε ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ ην 1976, κε ηε δηαπξαγκάηεπζε ησλ 

κεηνρψλ ηεο λα γίλεηαη ππφ ηελ επσλπκία Αδειθνί ΚΑΡΔΛΙΑ. 

 

ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980, δεκηνπξγείηαη ην ζήκα KARELIA LIGHTS πνπ 

έξρεηαη πξψην ζε παλειιήληα θιίκαθα ζηηο πσιήζεηο ηζηγάξσλ Lights (ειαθξά). Σν 

1991-1993, θπθινθνξνχλ ηα ζήκαηα: ROYAL, ULTRA, EARL OF WELDON θαη 

KARELIA LIGHTS 100’s. 

 

Απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ '90, ε ΚΑΡΔΛΙΑ κεηεμειίρζεθε, απφ ειιεληθή 

εηαηξεία, ζε δηεζλή φκηιν πνπ απαζρνιεί 460 άηνκα θαη πνπ επσθειείηαη απφ έλα 

ηζρπξφ δίθηπν δηαλνκήο γηα ηελ πξνψζεζε θαη ηελ αλάπηπμε ησλ ζεκάησλ ηνπ ζε 

θάζε γσληά ηνπ θφζκνπ. 

 

Σν 1991, ε Δηαηξεία πηνζέηεζε ηε ζεκεξηλή ηεο νλνκαζία, Καπλνβηνκεραλία 

ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. Σν γξαθείν ηεο φθηαο, ζηε Βνπιγαξία, ηδξχζεθε ην 1994. Η 

Meridian Α.Δ., κηα εμ’ νινθιήξνπ ηδηφθηεηε ζπγαηξηθή ηεο ΚΑΡΔΛΙΑ, ε νπνία 

δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ ηξνθνδνζία πινίσλ κε πξντφληα Duty Free, απνθηήζεθε ην 

1995. 

 

Σν 1995, θπθινθφξεζε ην ζήκα ΚARELIA SLIMS, θπξίσο εληφο Διιάδαο, ην νπνίν 

ζηε ζπλέρεηα γλψξηζε πξσηνθαλή επηηπρία. Σελ ίδηα ρξνληά, θπθινθφξεζε θαη ην 

GEORGE KARELIAS AND SONS ζε πνιπηειή ζπζθεπαζία ηχπνπ θαζεηίλα. 

 

Σν 2003, ε Δηαηξεία ίδξπζε ηε ζπγαηξηθή ηεο ζην Ηλσκέλν Βαζίιεην, ηελ Karelia 

Tobacco Company (U.K.) Ltd., γηα ηε δηαλνκή ησλ πξντφλησλ ηεο ζηε ρψξα. 

 

Σν 2006, θπθινθφξεζε ην ζηξηθηφ θαπλφ GEORGE KARELIAS AND SONS ROLL 

YOUR OWN (RYO), ην νπνίν γξήγνξα θαηέθηεζε έλα ζεκαληηθφ κεξίδην ζηελ 

ειιεληθή αγνξά. 

 

Σν 2007, ην γξαθείν ζηελ Βνπιγαξία αλαβαζκίζηεθε ζε εηζαγσγηθή εκπνξηθή 
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εηαηξεία κε ηελ επσλπκία Karelia Bulgaria EOOD. Σν 2008, ε ΚΑΡΔΛΙΑ ίδξπζε κηα 

ζπγαηξηθή εηαηξεία ζηελ Σνπξθία, ηελ Karelia Tutun ve Ticaret A.S. Σελ ίδηα ρξνληά, 

ε ΚΑΡΔΛΙΑ απέθηεζε απφ ηελ Altadis S.A., ην ζήκα πνχξσλ Backwoods, εηδηθά γηα 

ηελ ειιεληθή αγνξά θαη ηα θαηαζηήκαηα αθνξνινγήησλ εηδψλ ηεο ρψξαο. 

 

Σν 2010, θπθινθφξεζε ην Ome, ζήκα ζηελ θαηεγνξία superslims κε αμηνινγφηαηε 

εμέιημε ζηηο πσιήζεηο ηεο Δηαηξείαο εληφο Δ.Δ. 

 

ήκεξα, ε ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. είλαη ε κεγαιχηεξε θαπλνβηνκεραλία θαη ν πξψηνο 

εμαγσγέαο ηζηγάξσλ ηεο Διιάδαο θαη, ηαπηφρξνλα, κία απφ ηηο ηαρχηεξα 

αλαπηπζζφκελεο αλεμάξηεηεο θαπλνβηνκεραλίεο ηνπ θφζκνπ. 

 

Η Δηαηξεία θαηέρεη ην 0,32% ηεο παγθφζκηαο θαηαλάισζεο κε παξνπζία ζε 70 θαη 

πιένλ ρψξεο ηνπ θφζκνπ (ζηε Γπηηθή θαη ζηελ Αλαηνιηθή Δπξψπε, ζηε Βφξεην 

Ακεξηθή, ζηε Μέζε Αλαηνιή, ζηελ Αθξηθή, αιιά θαη ζηελ Άπσ Αλαηνιή)
1
. 

 

 

1.2 Σν Γηνηθεηηθό πκβνύιην 

 

Η Δηαηξεία δηνηθείηαη απφ πεληακειέο Γηνηθεηηθφ πκβνχιην, πνπ εμειέγε απφ ηελ 

Σαθηηθή Γεληθή πλέιεπζε ησλ κεηφρσλ ηελ 21 Ινπλίνπ 2013. Η ζεηεία ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ πκβνπιίνπ ηεο Δηαηξείαο, ιήγεη ηελ 30 Ινπλίνπ 2018 θαη ε ζχλζεζή 

ηνπ, έρεη σο εμήο: 

 

ΔΚΣΔΛΔΣΙΚΑ ΜΔΛΗ 

 Δπζηάζηνο Γ. Καξέιηαο - Αληηπξφεδξνο 

 Αλδξέαο Γ. Καξέιηαο - Γηεπζχλσλ χκβνπινο 

 

ΜΗ ΔΚΣΔΛΔΣΙΚΑ ΜΔΛΗ  

 Βηθησξία Γ. Καξέιηα - Πξφεδξνο 

                                                 
1
 Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. - εηαηξηθφ πξνθίι, 

https://www.skywalker.gr/elGR/etairia/parousiasi/214D7503-A4E9-4D04-BA09-5D6CB791127B  

https://www.skywalker.gr/elGR/etairia/parousiasi/214D7503-A4E9-4D04-BA09-5D6CB791127B
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 Καζ. Βαζίιεηνο Γ. Αλησλφπνπινο - χκβνπινο 

 Robin Derlwyn Joy – χκβνπινο 

 

Πξψηηζηε ππνρξέσζε θαη θαζήθνλ ηνπ Γ.. είλαη ε δηαξθήο επηδίσμε ηεο ελίζρπζεο 

ηεο καθξνρξφληαο νηθνλνκηθήο αμίαο ηεο Δηαηξείαο θαη ε πξνάζπηζε ηνπ γεληθνχ 

εηαηξηθνχ ζπκθέξνληνο. Σν Γ.., ελεξγψληαο ζπιινγηθά, είλαη αξκφδην λα 

δηαρεηξίδεηαη ηηο εηαηξηθέο ππνζέζεηο, ιακβάλνληαο θαη εθηειψληαο απνθάζεηο 

ζρεηηθέο κε πιηθέο θαη λνκηθέο πξάμεηο, θαζψο θαη λα εθπξνζσπεί ηελ Δηαηξεία, 

δηθαζηηθά θαη εμψδηθα, δειαδή ηειψληαο λνκηθέο πξάμεηο, δηθαηνπξαμίεο, νηνλεί 

δηθαηνπξαμίεο θαη δηαδηθαζηηθέο πξάμεηο. Δμαίξεζε ζπληζηνχλ ηα ζέκαηα πνπ 

ππάγνληαη ζηελ απνθιεηζηηθή αξκνδηφηεηα ηεο Γεληθήο πλέιεπζεο ησλ κεηφρσλ. Δμ 

άιινπ, ην Γ.. έρεη ηε δπλαηφηεηα λα δηνξίδεη ππνθαηάζηαηα φξγαλα, γηα ην ζχλνιν ή 

κέξνο ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηνπ
2
. 

 

 

1.3 Ο Όκηινο 

 

Ο Όκηινο απαξηίδεηαη απφ ηελ Δηαηξεία (Μεηξηθή Δηαηξεία), ηηο ζπγαηξηθέο, ηηο 

επηρεηξήζεηο, θαζψο θαη ηηο ζπγαηξηθέο απηψλ.  Η Δηαηξεία θαη νη ζπγαηξηθέο ηεο 

εηαηξείεο δξαζηεξηνπνηνχληαη θπξίσο ζηε ρνλδξηθή πψιεζε θαπλνβηνκεραληθψλ 

πξντφλησλ, ήηνη ζηγαξέηησλ, πνχξσλ θαη θνκκέλνπ θαπλνχ, θαζψο θαη ινηπψλ 

αθνξνινγήησλ εηδψλ θαπλνχ.  

 

Απφ ηελ πξψηε ζηηγκή ηεο ίδξπζήο ηνπ, ζθνπφο ηνπ  Οκίινπ ήηαλ λα παξέρεη ζηνπο 

πειάηεο ηεο πξντφληα θαπλνχ εμαηξεηηθήο πνηφηεηαο. 

 

Οη Δηαηξείεο ηνπ Οκίινπ πιελ ηεο Δηαηξείαο, πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηηο 

Δλνπνηεκέλεο Οηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο, (κέζνδνο πιήξνπο ελνπνίεζεο), αλά ρψξα 

δξαζηεξηφηεηαο, είλαη νη εμήο:  

 

                                                 
2
 ΚΑΠΝΟΒΙΟΜΗΥΑΝΙΑ ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. (2017), «Δηήζηα Υξεκαηννηθνλνκηθή Έθζεζε ηεο Υξήζεο 

απφ 1 Ιαλνπαξίνπ έσο 31 Γεθεκβξίνπ 2016», Καιακάηα, 26 Απξηιίνπ 2017. 
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 MERIDIAN ΑΝΩΝΤΜΟ ΔΣΑΙΡΔΙΑ ΔΙΑΓΩΓΩΝ - ΔΞΑΓΩΓΩΝ 

ΑΦΟΡΟΛΟΓΗΣΩΝ ΔΙΓΩΝ ΚΑΙ ΓΔΝΙΚΟΤ ΔΜΠΟΡΙΟΤ, κε θαηαζηαηηθή 

έδξα ζηελ Διιάδα, ζηελ νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ  

 99,54%, επί ηνπ κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ. 

 

 ΚΑΡΔΛΙΑ ΔΠΔΝΓΤΣΙΚΗ ΑΝΩΝΤΜΟ ΔΣΑΙΡΔΙΑ, κε θαηαζηαηηθή έδξα 

ζηελ Διιάδα, ζηελ νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 85%, επί ηνπ 

κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ. 

 

 KARELIA BULGARIA EOOD, κε θαηαζηαηηθή έδξα ζηε Βνπιγαξία, ζηελ 

νπνία ε  

 Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 100%, επί ηνπ κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ. 

 

 KARELIA TOBACCO COMPANY (UK) LTD, κε θαηαζηαηηθή έδξα ζηελ 

Αγγιία, ζηελ νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 100%, επί ηνπ 

κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ. 

 

 G.K DISTRIBUTORS EOOD, κε θαηαζηαηηθή έδξα ζηελ Βνπιγαξία, ζηελ 

νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη έκκεζα κε πνζνζηφ 100%, επί ηνπ κεηνρηθνχ ηεο 

θεθαιαίνπ (ζπγαηξηθή ηεο KARELIA BULGARIA EOOD). 

 

 KARELIA TÜTÜN VETICARETA.Ş, κε θαηαζηαηηθή έδξα ζηελ Σνπξθία, 

ζηελ νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 97%, επί ηνπ κεηνρηθνχ ηεο 

θεθαιαίνπ. 

 

 KARELIA BELGIUM S.A.R.L., κε θαηαζηαηηθή έδξα ζην Βέιγην, ζηελ 

νπνία ε Δηαηξεία ζπκκεηέρεη κε πνζνζηφ 85%, επί ηνπ κεηνρηθνχ ηεο 

θεθαιαίνπ. 
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1.4 Δπηρεηξεκαηηθέο αξρέο ηεο Δηαηξείαο 

 

Η Καπλνβηνκεραλία ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. έρεη αλαιάβεη ηε δέζκεπζε λα ηεξεί ηηο 

πςειφηεξεο εζηθέο αξρέο, ζε θάζε ηεο έθθαλζε. Κάζε ηνκέαο ηεο επηρείξεζεο 

δηαπλέεηαη απφ απηέο ηηο εηαηξηθέο αξρέο, ηδηαηηέξσο ζε φηη αθνξά ηνπο εξγαδφκελνπο 

θαη ηνπο πειάηεο ηεο, θαζψο επίζεο ηελ θνηλφηεηα θαη ην πεξηβάιινλ ζην πιαίζην 

ησλ νπνίσλ δξαζηεξηνπνηείηαη. 

 

1.4.1 Οη εξγαδόκελνη 

Ο Όκηινο εθαξκφδεη πνιηηηθή ίζσλ επθαηξηψλ γηα φινπο ηνπο εξγαδνκέλνπο ηνπ, 

αλεμαξηήησο θχινπ, πεπνηζήζεσλ, θπιεηηθήο ή εζληθήο θαηαγσγήο. ε απηή ηε βάζε, 

έρεη δεκηνπξγήζεη έλα θιίκα αλνηρηήο επηθνηλσλίαο θαη δηαθάλεηαο, κε παξάιιειε 

δέζκεπζε γηα ζπλερή επηκφξθσζε ησλ αλζξψπσλ ηεο, ζπκβάιινληαο ζηελ 

πξνζσπηθή ηνπο εμέιημε. 

 

Πίλαθαο 1.1 Δξγαδόκελνη Οκίινπ θαη Δηαηξείαο 

 2016 2015 2014 2013 2012 

Όκηινο 515 518 516 534 497 

Δηαηξεία 478 487 481 496 460 

Πεγή: Δηήζηεο Υξεκαηννηθνλνκηθέο Δθζέζεηο ηεο Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ.  
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Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 1.1 Αξηζκόο εξγαδνκέλσλ 

 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 1.2 Δμέιημε εξγαδνκέλσλ Οκίινπ 
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Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 1.3 Δμέιημε εξγαδνκέλσλ Δηαηξείαο 

  

Απφ ηα παξαπάλσ δηαγξάκκαηα παξαηεξνχκε φηη ν αξηζκφο ησλ εξγαδνκέλσλ ηφζν 

ηνπ Οκίινπ, φζν θαη ηεο Δηαηξείαο, δελ κεηαβάιιεηαη ζεκαληηθά απφ ρξφλν ζε 

ρξφλν. Ωζηφζν, ην 2013 ε Καξέιηαο Α.Δ. θαη ν Όκηινο πξνέβεζαλ ζε πξνζιήςεηο 

πξνζσπηθνχ, κε απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ηνπ αξηζκνχ θαηά κέζν φξν 7% ζε ζρέζε κε 

ην πξνεγνχκελν έηνο. 

 

1.4.2 Οη πειάηεο  

Σα πξντφληα απεπζχλνληαη απνθιεηζηηθά ζε ελήιηθν θνηλφ πνπ θαπλίδεη θαη’ επηινγή. 

Ο Όκηινο απνθεχγεη κε ηδηαίηεξε πξνζνρή ηε, κε νπνηνλδήπνηε ηξφπν, πξνψζεζε 

ησλ πξντφλησλ ηνπ ζε αλειίθνπο, νη νπνίνη πξέπεη λα πξνζηαηεχνληαη απφ ηε ρξήζε 

πξντφλησλ θαπλνχ θαη απφ ηηο ελέξγεηεο γηα ηελ πξνψζεζή ηνπο. 

 

1.4.3 Marketing  

Ο Όκηινο αληηκεησπίδεη κε κεγάιε ππεπζπλφηεηα ηηο ελέξγεηεο δηαθήκηζεο θαη 

πξνψζεζεο ησλ ηζηγάξσλ. Ο ξφινο ηνπ είλαη απνθιεηζηηθά ε ελζάξξπλζε ησλ 

ελήιηθσλ θαπληζηψλ λα επηιέγνπλ ηα ζήκαηά ηεο. Ο Όκηινο ζέβεηαη απζηεξά ηνπο 

-1,9%

1,2%

-3,1%

7,3%

-4,0%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

2016 2015 2014 2013

Εταιρεία



21 

 

ηζρχνληεο λφκνπο, ηνπο θαλνληζκνχο θαη ηε δενληνινγία πνπ δηέπεη ηε δηαθήκηζε ζε 

θάζε κία απφ ηηο αγνξέο φπνπ δξαζηεξηνπνηείηαη. 

 

1.4.4 Σν πεξηβάιινλ 

Η Καπλνβηνκεραλία ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. δεζκεχεηαη λα επελδχεη ζπλερψο ζε δηαδηθαζίεο 

παξαγσγήο θαη δηαλνκήο ησλ πξντφλησλ ηεο πνπ πηνζεηνχλ αξρέο γηα ηελ ππεχζπλε 

δηαρείξηζε ηνπ πεξηβάιινληνο, εηδηθφηεξα ζηνπο ηνκείο ηεο θαηαλάισζεο ελέξγεηαο 

θαη ηεο παξαγσγήο απνβιήησλ. 

 

1.4.5 Η ηνπηθή θνηλωλία 

Η Δηαηξεία εληζρχεη ηελ ηνπηθή θνηλσλία, παξέρνληαο ππνζηήξημε ζε ηνπηθνχο 

νξγαληζκνχο, ζρνιεία, νξγαλψζεηο λέσλ, άηνκα κε εηδηθέο αλάγθεο, θαζψο θαη 

πνιηηηζηηθέο, κνπζηθέο θαη άιιεο εθδειψζεηο. 

 

 

1.5 Δπηρεηξεκαηηθό Μνληέιν 

 

Η Δηαηξεία πξνκεζεχεηαη πξψηεο χιεο γηα ηελ παξαγσγή ησλ ηειηθψλ ηεο πξντφλησλ. 

ηφρνο ηεο Δηαηξείαο είλαη ε αγνξά θαη θαηάιιειε απνζήθεπζε πξψησλ πιψλ, ψζηε 

λα δηαζθαιίδεηαη ε νκαιή ξνή ησλ πιηθψλ παξαζθεπήο απφ θαη πξνο ηελ παξαγσγή. 

 

Οη ζχγρξνλεο βηνκεραληθέο εγθαηαζηάζεηο απνηεινχλ ηελ απαξαίηεηε πξνυπφζεζε 

γηα ηελ πινπνίεζε ηεο δέζκεπζεο γηα παξαγσγή ηζηγάξσλ πςειήο πνηφηεηαο. Σν 

πξφγξακκα επελδχζεσλ ηεο Καπλνβηνκεραλίαο ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. δηαζθαιίδεη φηη ην 

ειεγρφκελσλ θιηκαηνινγηθψλ ζπλζεθψλ εξγνζηάζηφ ηεο ζα παξακείλεη κηα 

ππεξζχγρξνλε κνλάδα παξαγσγήο γηα ραξκάληα θαη ζπζθεπαζίεο θαπλνχ, ε νπνία 

πιεξνί ηηο πςειφηεξεο δηεζλείο πξνδηαγξαθέο. Σαπηφρξνλα, ε Δηαηξεία επελδχεη 

ζπλερψο ζηελ έξεπλα θαη αλάπηπμε λέσλ ζεκάησλ, αμηνπνηψληαο ηνλ άξηην 

εμνπιηζκφ ηεο θαη ηελ πςειή δεμηφηεηα ησλ εξγαδνκέλσλ ηεο. 
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Η δηάζεζε πξντφλησλ άξηζηεο πνηφηεηαο δηαζθαιίδεηαη κε εμεηδηθεπκέλνπο 

πνηνηηθνχο ειέγρνπο, ζχκθσλα κε ηηο απζηεξφηεξεο πξνδηαγξαθέο, ζηνπο νπνίνπο 

ππφθεηηαη θάζε ηνκέαο ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο, απφ ηελ εμεχξεζε ησλ 

θαιχηεξσλ θχιισλ θαπλνχ κέρξη ην ζρεδηαζκφ ηεο ζπζθεπαζίαο θαη ηελ παξνπζίαζε 

ηνπ ηειηθνχ πξντφληνο. 

 

Σν αλζξψπηλν δπλακηθφ, θαζψο θαη νη ζρέζεηο πνπ αλαπηχζζεη ν Όκηινο κε ηνπο 

ζπλεξγάηεο ηνπ (πξνκεζεπηέο θαη πειάηεο) αιιά θαη ηελ ηνπηθή θνηλσλία απνηεινχλ 

ηελ θηλεηήξην δχλακή ηνπ. 

 

Ο Όκηινο δεκηνπξγεί αμία εληζρχνληαο ηελ νηθνλνκία, ηφζν κέζσ ηνπ δηθηχνπ 

δηάζεζεο θαη δηαλνκήο ησλ πξντφλησλ ηνπ ζηελ Διιεληθή αγνξά θαη ζε πεξηζζφηεξεο 

απφ 65 αγνξέο δηεζλψο, φζν θαη κέζσ ηεο ζπλεξγαζίαο ηνπ κε πξνκεζεπηέο θαη 

δηαλνκείο, θαηαβάιινληαο ηνπο θφξνπο πνπ ηνπ αλαινγνχλ, δηαλέκνληαο κέξηζκα 

ζηνπο κεηφρνπο ηνπ, παξέρνληαο έλα πγηέο πεξηβάιινλ εξγαζίαο γηα ην πξνζσπηθφ 

ηνπ θαη ζηεξίδνληαο ηηο ηνπηθέο θνηλσλίεο φπνπ δξαζηεξηνπνηείηαη
3
. 

 

 

1.6 Σν έηνο 2016 

 

Σν 2016, ν Όκηινο απαζρφιεζε 515 εξγαδφκελνπο (αξηζκφο εξγαδνκέλσλ 31 

Γεθεκβξίνπ 2016), εθ ησλ νπνίσλ ην 28% ήηαλ γπλαίθεο. Οη απνδνρέο ελφο εθάζηνπ 

εθ ησλ εξγαδνκέλσλ ηνπ Οκίινπ ππεξβαίλνπλ ή είλαη ηνπιάρηζηνλ ίζεο κε φζα 

νξίδνληαη ζηηο αληίζηνηρεο εζληθέο ζπιινγηθέο ζπκβάζεηο εξγαζίαο. 

 

Σν 2016, ε Δηαηξεία δαπάλεζε 11 εθαη. Δπξψ ζε λέεο κεραλνινγηθέο εγθαηαζηάζεηο 

θαη ζηελ αλαβάζκηζε ηεο γξακκήο θνπήο ηνπ θαπλνχ. Η επέλδπζε ζα επηηχρεη εθηφο 

απφ ηε ζπκκφξθσζε ηεο Δηαηξείαο ζηηο απαηηήζεηο ηεο λέαο Δπξσπατθήο Οδεγίαο γηα 

ηα Καπληθά Πξντφληα (TPD2) θαη ηελ νξζφηεξε δηαρείξηζε πεξηβαιινληηθψλ 

ζεκάησλ θαηά ηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία. 

                                                 
3
 ΚΑΠΝΟΒΙΟΜΗΥΑΝΙΑ ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. (2017), «Δηήζηα Υξεκαηννηθνλνκηθή Έθζεζε ηεο Υξήζεο 

απφ 1 Ιαλνπαξίνπ έσο 31 Γεθεκβξίνπ 2016», Καιακάηα, 26 Απξηιίνπ 2017. 
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Απφδεημε γηα ηελ ππεχζπλε ιεηηνπξγία ηνπ Οκίινπ απνηειεί ην γεγνλφο φηη θαηά ην 

2016 δελ ππήξμε νπδεκία θαηαδηθαζηηθή απφθαζε ελαληίνλ ησλ εηαηξεηψλ ηνπ 

Οκίινπ γηα ζέκαηα παξαβίαζεο ησλ αλζξσπίλσλ δηθαησκάησλ, δηαθζνξάο θαη 

δσξνδνθίαο. 

 

ην ηέινο ηνπ ρξφλνπ, ε Καπλνβηνκεραλία ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. αλαθνίλσζε, γηα αθφκα 

κηα ρξνληά, ηελ παξαρψξεζε έθηαθησλ νηθεηνζειψλ παξνρψλ ζε φινπο ηνπο 

εξγαδφκελνπο θαη πξφζζεησλ bonus ζηνπο εξγαδνκέλνπο πνπ ζεκείσζαλ πςειή 

απφδνζε. Οη παξνρέο απηέο αλακέλεηαη λα μεπεξάζνπλ ην  πνζφ ησλ 3 εθαη. Δπξψ. 

 

Σέινο, ε Δηαηξεία ζπλέρηζε ηελ ελίζρπζε ηεο ηνπηθήο θνηλσλίαο ηεο Καιακάηαο, 

ζπλδξάκνληαο νηθνλνκηθά ην Γήκν Καιακάηαο γηα ηελ ππνζηήξημε ηεο 

ππνςεθηφηεηαο ηεο Καιακάηαο γηα ην ζεζκφ ηεο Πνιηηηζηηθήο Πξσηεχνπζαο ηεο 

Δπξψπεο έηνπο 2021, ρξεκαηνδνηψληαο ηελ αγνξά λένπ εμνπιηζκνχ, ηε βειηίσζε 

ρψξσλ ηνπ Ννζνθνκείνπ Καιακάηαο θαη ηε ζπληήξεζε ησλ αζζελνθφξσλ ηνπ 

ΔΚΑΒ (ζην Ννκφ Μεζζελίαο). 
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Κεθάιαην 2. Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ 

 

 

Οη Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο έρνπλ ζπληαρζεί κε βάζε ηα Γηεζλή Πξφηππα 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλαθνξάο (Γ.Π.Υ.Α.), φπσο απηά έρνπλ πηνζεηεζεί απφ ηελ 

Δπξσπατθή Έλσζε, εθαξκφδνληαο ην Γ.Π.Υ.Α. 1 «Πξψηε Δθαξκνγή ησλ Γηεζλψλ 

Πξνηχπσλ Υξεκαηννηθνλνκηθήο Αλαθνξάο», κε εκεξνκελία κεηάβαζεο ηελ 1 

Ιαλνπαξίνπ 2004.  

 

Οη Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο εθθξάδνληαη ζε ρηιηάδεο Δπξψ, έρνπλ 

ζπληαρζεί ζχκθσλα κε ηελ αξρή ηνπ ηζηνξηθνχ θφζηνπο, εθηφο ησλ επελδχζεσλ ζηελ 

εχινγε αμία κέζσ απνηειεζκάησλ. 

 

Οη Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο έρνπλ ζπληαρζεί κε δεδνκέλε ηελ αξρή ηεο 

ζπλέρηζεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο Δηαηξείαο. Γελ ππάξρνπλ αληηθεηκεληθέο ελδείμεηο 

πνπ λα ζέηνπλ ζε ακθηβνιία ηελ ππφζεζε ηεο αξρήο ηεο ζπλέρηζεο ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο ζηηο Υξεκαηννηθνλνκηθέο Καηαζηάζεηο. 

 

 

2.1 Ιζνινγηζκόο 

 

Πίλαθαο 2.1 Ιζνινγηζκόο  Καπλνβηνκεραλίαο ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. 

(Σα πνζά αλαθέξνληαη ζε ρηιηάδεο Δπξψ) 

 2016 2015 2014 2013 2012 

ΔΝΔΡΓΗΣΙΚΟ 

 

Μαθξνπξόζεζκν Δλεξγεηηθό 

 

Άπια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 13 21 31 13 0 
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Δλζψκαηεο αθηλεηνπνηήζεηο 80.085 74.350 70.709 73.751 74.099 

 

πκκεηνρέο 

 

1.731 

 

1.7 

 

2.050 

 

2.317 2.419 

Λνηπέο καθξνπξφζεζκεο 

απαηηήζεηο 

 

32 

 

33 

 

36 

 

41 

 

44 

 

χλνιν Μαθξνπξφζεζκνπ 

Δλεξγεηηθνχ 

 

81.861  

 

76.128  

 

72.826 

 

76.122 

 

76.562 

 

Κπθινθνξνύλ Δλεξγεηηθό  

 

Απνζέκαηα 

 

158.751 

 

66.761 

 

53.734 

 

90.972 

 

68.897 

 

Λνγαξηαζκνί εηζπξαθηένη 

 

91.252 

 

53.721 

 

17.941 

 

22.197 

 

19.454 

 

Δπελδχζεηο ζηελ εχινγε αμία κέζσ 

απνηειεζκάησλ 

108.645 

 

151.190 

 

189 

 

182 

 

115 

 

Σακεηαθά δηαζέζηκα θαη ηζνδχλακα 

απηψλ 

 

40.465 

 

73.656 

 

241.381 

 

155.165 155.010 

 

χλνιν Κπθινθνξνχληνο 

Δλεξγεηηθνχ 

 

399.113 

 

345.328 

 

313.245 

 

 

268.516 243.476 

 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 

 

480.974 

 

421.456 386.071 

 

344.638 

 

320.038 

 

ΙΓΙΑ ΚΔΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΤΠΟΥΡΔΩΔΙ 

 

Ίδηα θεθάιαηα  

 

Μεηνρηθφ θεθάιαην 

 

32.651 32.651 32.651 

 

21.252 

 

21.252 

 

Απνζεκαηηθφ ππέξ ην άξηην 

 

34 

 

34 

 

34 34 34 

Λνηπά απνζεκαηηθά 

 

100.333 

 

96.387 92.924 

 

105.180 

 

101.267 
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Τπφινηπν θεξδψλ εηο  

λένλ 

 

250.340  

 

215.574 191.003 

 

152.159 

 

140.059 

 

χλνιν Μεηφρσλ Μεηξηθήο 

Δηαηξείαο  

 

383.358 

 

344.646 

 

316.612 

 

278.625 262.612 

 

ύλνιν Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

 

383.358 

 

344.646 

 

316.612 

 

278.625 

 

262.612 

 

ΤΠΟΥΡΔΩΔΙ 

 

Μαθξνπξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 

 

Αλαβαιιφκελνη θφξνη 

 

8.796 

 

8.884 

 

7.704 

 

9.537 

 

6.773 

 

Απνδεκίσζε πξνζσπηθνχ ιφγσ 

εμφδνπ απφ ηελ ππεξεζία 

 

2.665 

 

3.075 3.356 

 

2.741 

 

3.103 

 

χλνιν Μαθξνπξφζεζκσλ 

Τπνρξεψζεσλ 

 

11.461  

 

11.959 

 

11.060 

 

12.278 

 

9.876 

 

Βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο 

 

     

Πξνκεζεπηέο θαη ινηπέο 

ππνρξεψζεηο 

 

80.271 

 

50.898 

 

42.122 

 

38.345 

 

37.423 

 

Πξνβιέςεηο γηα ινηπέο 

ππνρξεψζεηο θαη έμνδα 

 

1.039 

 

1.484 

 

4.495 

 

8.904 

 

5.826 

 

Φφξνη εηζνδήκαηνο πιεξσηένη 

 

4.845 

 

12.469 

 

11.782 

 

6.486 

 

4.301 

 

χλνιν Βξαρππξφζεζκσλ 

Τπνρξεψζεσλ 

 

86.155 

 

64.851  

 

58.399 

 

53.735 

 

47.550 

 

ύλνιν Τπνρξεώζεσλ 

 

97.616 

 

76.810 

 

69.459 

 

66.013 

 

57.426 

 

ύλνιν Ιδίσλ Κεθαιαίσλ θαη 480.974 421.456 386.071 344.638 320.03 
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Τπνρξεώζεσλ 

 

    

 

 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.1 ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.2 Γηαρξνληθή εμέιημε Δλεξγεηηθνύ 

 

0

50.000

100.000

150.000

200.000

250.000

300.000

350.000

400.000

450.000

500.000

2016 2015 2014 2013 2012

480.974

421.456
386.071

344.638
320.038

Σφνολο Ενεργητικοφ

12,4%

8,4%

10,7%

7,1%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

14,0%

2016 2015 2014 2013

Σύνολο Ενεργητικού



28 

 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.3 ύλνιν Τπνρξεώζεσλ 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.4 Γηαρξνληθή εμέιημε Τπνρξεώζεσλ 

 

 

2.2 Απνηειέζκαηα ρξήζεο 

 

Πίλαθαο 2.2 Απνηειέζκαηα ρξήζεο Καπλνβηνκεραλίαο ΚΑΡΔΛΙΑ Α.Δ. 
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 2016 2015 2014 2013 2012 

Κχθινο εξγαζηψλ 

 

646.740 

 

629.520 

 

552.819  

 

547.827  

 

459.057  

 

Κφζηνο πσιεζέλησλ 

  

(533.363) 

 

(514.985) (464.345)  

 

(463.208)  

 

(383.338)  

 

Μηθηά Απνηειέζκαηα 

 

113.377 

 

114.535 

 

88.474  

 

84.619  

 

75.719  

 

Έμνδα δηνίθεζεο  

  

(7.666) (7.149) 

 

(7.985)  

 

(6.697)  

 

(6.377)  

 

Έμνδα δηάζεζεο 

  

(21.217) 

 

(21.230) (20.272)  

 

(18.253)  

 

(18.933) 

Δπίδηθνη θφξνη - ηέιε 

  

(1.991) (14.381) 

 

   

Άιια έζνδα εθκεηάιιεπζεο 

 

3.813 

 

3.860 

 

7.632  

 

3.925  

 

3.754  

 

Απνηειέζκαηα εθκεηάιιεπζεο 

 

86.316 

 

75.635 

 

67.849  

 

63.594  

 

54.163  

 

Υξεκαηννηθνλνκηθά έζνδα  

- θαζαξά 

  

(548) (284) 

 

1.496  

 

1.786  

 

2.718  

 

πλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο 

 

2.522 

 

7.999 

 

15.250  

 

(4.737)  

 

73  

 

Καζαξά θέξδε πξν θφξσλ 

 

88.290 

 

83.350 

 

84.595  

 

60.643  

 

56.954  

 

Φφξνο εηζνδήκαηνο 

  

(26.504) 

 

(29.942) (22.671)  

 

(20.941)  

 

(11.511)  

 

Καζαξά θέξδε ρξήζεο 

 

61.786 

 

53.408 

 

61.924  

 

39.702  

 

45.443  

 

Λνηπά ζπλνιηθά έζνδα 

 

(α) Μεηαθπιηφκελα ζηα 

απνηειέζκαηα  

πλαιιαγκαηηθέο δηαθνξέο απφ 

κεηαηξνπή  

εθκεηαιιεχζεσλ εμσηεξηθνχ 

 

0 

 

0 

 

0 0  
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(β) Με κεηαθπιηφκελα ζηα 

απνηειέζκαηα  

 

     

Αλαινγηζηηθέο δεκίεο   (644)  

 

(234)  

 

 

Αλαινγηζηηθά θέξδε 

 

544 

 

377   346 

Αλαβαιιφκελνο θφξνο (158) (83) 

 

167  

 

 

60 (69)  

 

πγθεληξσηηθά ζπλνιηθά έζνδα 

 

62.172  

 

53.702 61.447  

 

39.528  

 

45.720  

 

Σα θαζαξά θέξδε ρξήζεο 

θαηαλέκνληαη ζε: 

 

     

Μεηφρνπο ηεο Μεηξηθήο Δηαηξείαο 

 

61.786 

 

53.408 

 

61.924  

 

39.702  

 

45.443  

 

Σα ζπγθεληξσηηθά ζπλνιηθά έζνδα 

θαηαλέκνληαη ζε: 

 

     

Μεηφρνπο ηεο Μεηξηθήο Δηαηξείαο 

 

62.172 

 

53.702 

 

61.447  

 

39.528  

 

45.720 

Βαζηθά θαη απνκεησκέλα θέξδε, 

αλά κεηνρή, κεηά απφ θφξνπο (ζε 

απφιπηα λνχκεξα) 

 

22,3862  

 

19,3507  

 

22,4362  

 

14,3848  

 

16,4649 
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Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.5 Κύθινο εξγαζηώλ 

 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.6 Γηαρξνληθή εμέιημε θύθινπ εξγαζηώλ 
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Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.7 Καζαξά θέξδε ρξήζεο 

 

Πεγή: Ιδία επεμεξγαζία 

Γηάγξακκα 2.8 Γηαρξνληθή εμέιημε θαζαξώλ θεξδώλ ρξήζεο 
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Κεθάιαην 3. Αξηζκνδείθηεο   

 

3.1 Γεληθά 

 

Η ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ απνηειεί κία απφ ηηο πιένλ δηαδεδνκέλεο θαη δπλακηθέο 

κεζφδνπο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, νη νπνίεο βνεζνχλ ζηελ εξκελεία ησλ 

νηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ ησλ επηρεηξήζεσλ.  

 

Αξηζκνδείθηεο είλαη ε απιή ζρέζε ελφο θνλδπιίνπ ηνπ ηζνινγηζκνχ ή ηεο 

θαηάζηαζεο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο πξνο έλα άιιν θαη εθθξάδεηαη κε απιή 

καζεκαηηθή κνξθή. Ο ιφγνο πνπ νδήγεζε ζηελ θαζηέξσζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ 

πξνέξρεηαη απφ ηελ αλάγθε λα γίλεηαη ακέζσο αληηιεπηή ε πξαγκαηηθή αμία θαη ε 

ζπνπδαηφηεηα ησλ απνιχησλ κεγεζψλ, π.ρ., αλ κία επηρείξεζε παξνπζηάδεη θέξδε 

1.000 € ζε κία ζπγθεθξηκέλε ρξήζε, ίζσο απηφ ην απνηέιεζκα λα ζεσξείηαη 

ηθαλνπνηεηηθφ, ίζσο φκσο θαη φρη. Η απνδνηηθφηεηα ελφο κεγέζνπο εμαξηάηε απφ κία 

ζεηξά νηθνλνκηθψλ παξακέηξσλ, ηελ πξνζέγγηζε ησλ νπνίσλ επηρεηξνχκε ζηελ 

παξνχζα κειέηε. Γηα λα έρεη έλαο δείθηεο θάπνηα αμία, ζα πξέπεη λα εθθξάδεη 
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ζρέζεηο πνπ παξνπζηάδνπλ νηθνλνκηθφ ελδηαθέξνλ θαη καο νδεγνχλ ζε ζπγθεθξηκέλα 

ζπκπεξάζκαηα
4
. 

 

Οη αξηζκνδείθηεο παξέρνπλ ζαθείο ελδείμεηο θαη ζπκπηψκαηα ππνβνζθνπζψλ 

θαηαζηάζεσλ, νη νπνίεο δελ έρνπλ γίλεη αθφκα νξαηέο θαη νη νπνίεο ελδερνκέλσο λα 

θξχβνπλ θηλδχλνπο γηα ηελ κειινληηθή πνξεία ηεο επηρείξεζεο. Οη ελδείμεηο θαη ηα 

ζπκπηψκαηα απηά, θαηάιιεια εξκελεπκέλα, κπνξνχλ λα απνθαιχςνπλ ηηο πεξηνρέο 

εθείλεο φπνπ πξέπεη λα εζηηάζνπκε ηελ πξνζνρή καο. 

 

Απηφ είλαη ηδηαίηεξα ρξήζηκν θαη ζηελ Γηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο πνπ δελ έρεη ηνλ 

ρξφλν γηα αλαιπηηθή άκεζε επαθή κε ηα επηκέξνπο ηκήκαηα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο. 

Οη αξηζκνδείθηεο αληηκεησπίδνληαη ζαλ «πξνθήηεο» ηνπ κέιινληνο θαη σο εθ ηνχηνπ, 

ν αλαιπηήο ζα πξέπεη λα πξνζδηνξίζεη ηνπο παξάγνληεο πνπ ηνπο επεξεάδνπλ. ε 

ηειηθή αλάιπζε, ε ρξεζηκφηεηα ησλ αξηζκνδεηθηψλ εμαξηάηαη απφ ηελ ζσζηή 

εξκελεία ηνπο
5
.  

 

Απηφ φκσο πνπ δελ πξέπεη λα παξαβιεθζεί είλαη φηη, ν ππνινγηζκφο θαη ε 

παξνπζίαζε δηαθφξσλ δεηθηψλ απνηειεί κηα κέζνδν αλαιχζεσο ε νπνία πνιιέο 

θνξέο παξέρεη κφλν ελδείμεηο. Γη’ απηφ έλαο κεκνλσκέλνο αξηζκνδείθηεο δελ κπνξεί 

λα καο δψζεη πιήξε εηθφλα ηεο νηθνλνκηθήο ζέζεο κηαο επηρείξεζεο αλ δελ ζπγθξηζεί 

κε άιινπο πξφηππνπο ή αληηπξνζσπεπηηθνχο αξηζκνδείθηεο ή δελ ζπγθξηζεί κε ηνπο 

αληίζηνηρνπο αξηζκνδείθηεο κηαο ζεηξάο πξνεγνχκελσλ ρξήζεσλ. 

 

 

3.2 Πιενλεθηήκαηα από ηελ ρξήζε Αξηζκνδεηθηώλ 

 

Η επξεία δηάδνζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ νθείιεηαη ζε κηα ζεηξά απφ πιενλεθηήκαηα πνπ 

απνξξένπλ απφ ηελ ρξήζε ηνπο: 

                                                 
4
 Νηάξρνο, Ν.Α., (2004), «Χρηματοοικονομική Ανάλσση Λογιστικών Καταστάσεων», Δθδφζεηο 

ηακνχιεο. 

5
 Γθίθαο, Γ.Υ., (2002), «Η Ανάλσση και οι Χρήσεις των Λογιστικών Καταστάσεων», Δθδφζεηο 

Γ.Μπέλνπ, Αζήλα. 
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 Γξήγνξε Γηάγλσζε: νη αξηζκνδείθηεο ζπκππθλψλνπλ έλαλ κεγάιν φγθν 

ζηνηρείσλ ζε έλαλ αξηζκφ. 

 

 πγθξηηηθά Πξόηππα: νη αξηζκνδείθηεο απνθαιχπηνπλ πνιιά φηαλ 

ζπγθξίλνληαη  (α) κε θάπνηα πξφηππα ηνπ θιάδνπ, (β) κε δείθηεο 

πξνεγνχκελσλ πεξηφδσλ ηεο ίδηαο κνλάδαο θαη (γ) κε ηνπο δείθηεο ηνπ εγέηε 

ή κε ηνπ κέζνπ φξνπ ηνπ θιάδνπ. 

 

 Δμαιείθνληαη νη δηαθνξέο ζηα κεγέζε. 

 

 

 

3.3 Πξνβιήκαηα ζηελ ρξήζε Αξηζκνδεηθηώλ 

 

Τπάξρνπλ φκσο θαη θάπνηα πξνβιήκαηα ζηελ ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ ηα νπνία 

πξέπεη λα αλαθεξζνχλ: 

 

Πξνβιήκαηα ζηε ρξήζε ησλ αξηζκνδεηθηώλ: 

 

- Πξόηππα: ηα πξφηππα κε ηα νπνία ζα γίλεη ε ζχγθξηζε ησλ δεηθηψλ δελ 

πάληνηε πξνζδηνξηζκέλα. 

 

- Έιιεηςε ηνηρείσλ: νη αξηζκνδείθηεο ζπκππθλψλνπλ έλαλ κεγάιν φγθν 

ζηνηρείσλ, κέξνο ησλ νπνίσλ λα κελ έρεη πξνζδηνξηζηεί. 

 

- Δπηινγή Αξηζκνδεηθηώλ: πξέπεη λα επηιεγνχλ ηα ζηνηρεία εθείλα ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο ηεο επηρείξεζεο ηα νπνία είλαη θαη ηα πιένλ απνθαιππηηθά 

θαη λα θαηαξηίζεη κε απηά εθείλνπο ηνπο δείθηεο πνπ ζα απνδψζνπλ ηελ 

θαηάζηαζε ηεο επηρείξεζεο κε ηνλ απνηειεζκαηηθφηεξν ηξφπν. 
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- Η Γηαζεζηκόηεηα ησλ Λνγηζηηθώλ ηνηρείσλ: νη ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο 

ησλ επηρεηξήζεσλ δεκνζηεχνληαη 4 – 6 κήλεο κεηά ην ηέινο ηεο ρξήζεο 

(31/12). 

 

- Η Αλνκνηνγέλεηα ησλ Λνγηζηηθώλ Μεζόδσλ: ε επηρείξεζε έρεη ηελ 

δπλαηφηεηα λα επηιέμεη ηελ ινγηζηηθή κέζνδν πνπ ζα εμππεξεηήζεη θαιχηεξα 

ηνπο ζηφρνπο ηεο (π.ρ. κέζνδνο απνηίκεζεο απνζεκάησλ). 

 

- Με Διεγκέλεο Λνγηζηηθέο Καηαζηάζεηο: ν κεγαιχηεξνο αξηζκφο ησλ 

δεκνζηεπκέλσλ έσο ζήκεξα ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ζηεξείηαη ηεο γλψκεο 

ησλ ειεγθηψλ θαη ησλ νξθσηψλ ινγηζηψλ, νη νπνίνη ζα κπνξνχζαλ λα 

βεβαηψζνπλ γηα ηελ νξζφηεηα ηεο ζχληαμεο θαη ησλ ζηνηρείσλ ησλ 

ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ. 

 

 

- Δπηιεθηηθή εκθάληζε ζπγθεθξηκέλσλ κεγεζώλ (π.ρ. επηρνξεγήζεηο 

αλαπηπμηαθνύ λόκνπ) 

 

- Αθαλείο Τπνρξεώζεηο: δελ εκθαλίδνληαη ζηνλ Ιζνινγηζκφ γηα ηελ βειηίσζε 

ηεο εηθφλαο ηεο επηρείξεζεο θαη γηα ηελ απνθπγή πιεξσκήο θφξνπ (π.ρ. 

θαηαζέζεηο ηακεηαθήο δηεπθφιπλζεο)
6
. 

 

 

3.4 Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο 

 

Οη αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηφζν ηεο 

βξαρπρξφληαο νηθνλνκηθήο ζέζεσο κηαο επηρείξεζεο φζν θαη ηεο ηθαλφηεηαο ηεο λα 

αληαπνθξηζεί ζηηο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Απηφ απαηηεί ηελ χπαξμε 

επαξθνχο ξεπζηφηεηαο, ε νπνία επηηπγράλεηαη κέζσ ηεο θαζεκεξηλήο κεηαηξνπήο 

                                                 
6
 Κάληδνο, Κ., (2002), «Ανάλσση Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων», ΄Γ  Έθδνζε, Δθδνηηθφο Οίθνο 

INTERBOOKS. 
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ησλ απνζεκάησλ ηεο ζε πσιήζεηο, ησλ πσιήζεσλ ζε απαηηήζεηο θαη ησλ απαηηήζεσλ 

ζε κεηξεηά
7
.  

 

Η χπαξμε ξεπζηφηεηαο ζε κία επηρείξεζε έρεη επίδξαζε ζηα θέξδε ηεο, δηφηη αλ ηα 

θπθινθνξηαθά ηεο ζηνηρεία δελ κεηαηξέπνληαη εχθνια ζε κεηξεηά ή αλ δελ ππάξρνπλ 

επαξθή ξεπζηά δηαζέζηκα, ηφηε ε επηρείξεζε δελ ζα είλαη ζε ζέζε λα πιεξψζεη ηηο 

ππνρξεψζεηο ηεο.  

 

Η κε εθπιήξσζε ησλ ππνρξεψζεψλ ηεο ζα έρεη σο απνηέιεζκα ηε δπζθήκεζή ηεο, 

ηε κείσζε ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ ζπλαιιαζζνκέλσλ κε απηή θαη πηζαλψο ηελ θήξπμή 

ηεο ζε θαηάζηαζε πηψρεπζεο. Η ηνπνζέηεζε θεθαιαίσλ ζε θπθινθνξηθά ζηνηρεία 

δελ απνηειεί θαηά θαλφλα παξαγσγηθή επέλδπζε θαη σο εθ ηνχηνπ ε δηαηήξεζε - 

ππεξβνιηθά πςειψλ θπθινθνξηαθψλ ζηνηρείσλ, θαηαιήγεη ζε νηθνλνκηθφ θινληζκφ 

κε θαηαζηξεπηηθέο ζπλέπεηεο γηα ηελ επηρείξεζε. 

 

Σέινο, ε παξαθνινχζεζε ησλ αξηζκνδεηθηψλ ξεπζηφηεηαο, δηαρξνληθά, παξέρεη ηελ 

δπλαηφηεηα λα δηαπηζησζεί αλ ππάξρεη βειηίσζε ή φρη ηεο ηξέρνπζαο νηθνλνκηθήο 

θαηάζηαζεο ηεο επηρείξεζεο. 

 

Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο ρξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν 

βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο επηρείξεζεο ζηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, θαηά πφζν δειαδή γίλεηαη ηθαλνπνηεηηθή ή φρη 

ρξεζηκνπνίεζε απηψλ. Όζν πην εληαηηθή είλαη ε ρξεζηκνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ κηαο 

επηρείξεζεο ηφζν απηφ απνβαίλεη πξνο φθεινο ηεο. Γεληθά, ην πνζνζηφ ησλ 

απνζεκάησλ πνπ δηαηεξεί κηα επηρείξεζε πξέπεη λα ζρεηίδεηαη πάληα κε ην χςνο ησλ 

πσιήζεσλ ηεο. 

 

Η ρξεζηκνπνίεζε νξηζκέλσλ αξηζκνδεηθηψλ δξαζηεξηφηεηαο βνεζά λα 

πξνζδηνξίζνπκε ην βαζκφ κεηαηξνπήο νξηζκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

(απνζεκάησλ, απαηηήζεσλ) ζε ξεπζηά. 

 

                                                 
7
 Νηάξρνο, Ν.Α., (2004), «Χρηματοοικονομική Ανάλσση Λογιστικών Καταστάσεων», Δθδφζεηο 

ηακνχιεο. 
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3.5 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

 

Με ηνπο αξηζκνδείθηεο απηνχο κεηξάηαη ε απνδνηηθφηεηα κηαο επηρείξεζεο, ε 

δπλακηθφηεηα ησλ θεξδψλ ηεο θαη ε ηθαλφηεηα ηεο δηνίθεζεο ηεο. Με άιια ιφγηα νη 

αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο κεηξνχλ ην βαζκφ επηηπρίαο ή απνηπρίαο κηαο 

επηρείξεζεο ζε δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν. 

 

Η αληακνηβή ησλ επελδπηψλ - κεηφρσλ θαη ησλ πηζησηψλ, γηα ηα θεθάιαηα πνπ έρνπλ 

ηνπνζεηήζεη θαη γηα ηνπο θηλδχλνπο πνπ έρνπλ αλαιάβεη, κεηξάηαη µε ηελ 

απνδνηηθφηεηα ηεο επηρεηξήζεσο ε νπνία αληαλαθιά ηελ ηθαλφηεηά ηεο λα 

πξαγκαηνπνηεί θέξδε. 

 

Οη αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο αλαθέξνληαη ζηε ζρέζε θεξδψλ θαη 

απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ θαζψο επίζεο θαη ζηε ζρέζε θεξδψλ θαη πσιήζεσλ. Η 

ζρέζε κεηαμχ θεξδψλ θαη απαζρνινπκέλσλ θεθαιαίσλ είλαη έλαο απφ ηνπο πιένλ 

ρξεζηκνπνηνχκελνπο δείθηεο κεηξήζεσο ηεο απφδνζεο κηαο επηρείξεζεο, ηελ νπνία 

κπνξνχκε λα ζπγθξίλνπκε κε ηελ απφδνζε άιισλ ελαιιαθηηθψλ κνξθψλ επελδχζεσλ 

θαζψο θαη ηελ απφδνζε άιισλ επηρεηξήζεσλ, αληαγσληζηηθψλ ή φρη. Γεληθά νη 

αξηζκνδείθηεο απνδνηηθφηεηαο ππνινγίδνληαη είηε κε βάζε ηηο πσιήζεηο κηαο 

επηρείξεζεο θαηά ηε δηάξθεηα κηαο ρξήζεσο, είηε κε βάζε ηηο επελδχζεηο ηεο
8
. 

 

 

3.6 Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

 

Οη αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο ρξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ν 

βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο κηαο επηρείξεζεο ζηε ρξεζηκνπνίεζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, θαηά πφζν δειαδή γίλεηαη ηθαλνπνηεηηθή ή φρη 

ρξεζηκνπνίεζε απηψλ. Όζν πην εληαηηθή είλαη ε ρξεζηκνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ κηαο 

επηρείξεζεο ηφζν απηφ απνβαίλεη πξνο φθεινο ηεο. 

                                                 
8
 Γθίθαο, Γ.Υ., (2002), «Η Ανάλσση και οι Χρήσεις των Λογιστικών Καταστάσεων», Δθδφζεηο 

Γ.Μπέλνπ, Αζήλα. 
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Η ρξεζηκνπνίεζε νξηζκέλσλ αξηζκνδεηθηψλ δξαζηεξηφηεηαο βνεζά λα 

πξνζδηνξίζνπκε ην βαζκφ κεηαηξνπήο νξηζκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

(απνζεκάησλ, απαηηήζεσλ) ζε ξεπζηά. 

 

Δμεηάδνληαο ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία κηαο επηρείξεζεο ελδέρεηαη λα γίλνπλ νξηζκέλεο 

δηαπηζηψζεηο. Μπνξεί, π.ρ., λα ππάξρεη κεγάιν πνζνζηφ απνζεκάησλ ζηα 

θπθινθνξηαθά ηεο ζηνηρεία, πξάγκα ην νπνίν παξέρεη έλδεημε φηη ηα ζηνηρεία απηά 

δελ κεηαηξέπνληαη ζε ρξήκα κε ηελ πξέπνπζα ηαρχηεηα θαη επθνιία. Βέβαηα, ην 

γεγνλφο απηφ ίζσο λα δείρλεη φηη ε δηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο αθνινπζεί κηα κέηξηα 

πνιηηηθή απνζεκάησλ. Ίζσο φκσο απηφ λα νθείιεηαη θαη ζηε θχζε ησλ εξγαζηψλ ηεο, 

δηφηη ππάξρνπλ επηρεηξήζεηο πνπ πξέπεη λα δηαηεξνχλ κεγάια απνζέκαηα, πξψησλ 

πιψλ θαη έηνηκσλ πξντφλησλ, φπσο ζπκβαίλεη π.ρ., κε ηηο βηνκεραλίεο θαπλνχ. 

Γεληθά, ην πνζνζηφ ησλ απνζεκάησλ πνπ δηαηεξεί κηα επηρείξεζε πξέπεη λα 

ζρεηίδεηαη πάληα κε ην χςνο ησλ πσιήζεσλ ηεο. 

 

Αληίζεηα, ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο ε ηπρψλ δηαηήξεζε ζηελ επηρείξεζε πςεινχ 

πνζνζηνχ ξεπζηψλ ή θξαηηθψλ ρξενγξάθσλ κπνξεί λα δείρλεη φηη αθνινπζείηαη κηα 

θαιή πνιηηηθή απφ κέξνπο ηεο, δηφηη ηεο επηηξέπεηαη λα εθκεηαιιεχεηαη επθαηξίεο θαη 

λα θαηέρεη ηα αλαγθαία ξεπζηά ζε δχζθνιεο πεξηφδνπο. Η θαηάζηαζε απηή κπνξεί λα 

ηελ επλνεί θαη λα απμάλεη ηελ πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα. 

 

Ωζηφζν, κεγάια πνζά ζε ξεπζηά δηαζέζηκα θαη πξνζσξηλέο επελδχζεηο δελ απμάλνπλ 

ηε καθξνρξφληα θεξδνθφξα δπλακηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο, γη’ απηφ ζα πξέπεη λα 

απνθεχγνληαη, εθηφο αλ πξφθεηηαη λα επελδπζνχλ ζην άκεζν κέιινλ. Δπίζεο, ην 

πνζνζηφ απαηηήζεσλ πνπ εκθαλίδεη κηα επηρείξεζε έρεη πάληα ζρέζε θαη πξέπεη λα 

εμεηάδεηαη ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο πηζησηηθέο ηεο πσιήζεηο. Δίλαη ινηπφλ απαξαίηεην, 

παξάιιεια κε ηνπο αξηζκνδείθηεο ξεπζηφηεηαο, λα πξνζδηνξίδνληαη θαη νη 

αξηζκνδείθηεο δξαζηεξηφηεηαο
9
. 

 

 

                                                 
9
 Νηάξρνο, Ν.Α., (2004), «Χρηματοοικονομική Ανάλσση Λογιστικών Καταστάσεων», Δθδφζεηο 

ηακνχιεο. 
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3.7 Αξηζκνδείθηεο Γηάξζξσζεο Κεθαιαίσλ θαη Βησζηκόηεηεο  

 

Με απηνχο ηνπο αξηζκνδείθηεο εθηηκάηαη ε καθξνρξφληα ηθαλφηεηα κηαο επηρείξεζεο 

λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο θαζψο θαη ν βαζκφο πξνζηαζίαο πνπ 

απνιακβάλνπλ νη πηζησηέο ηεο. 

 

Η δηαδηθαζία πξνζδηνξηζκνχ ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο κηαο επηρείξεζεο απφ 

καθξνρξφληα ζθνπηά πεξηιακβάλεη ηελ αλάιπζε ηεο δηάξζξσζεο ησλ θεθαιαίσλ ηεο. 

Με ηελ έλλνηα δηάξζξσζε θεθαιαίσλ κηαο επηρείξεζεο ελλννχκε ηα δηάθνξα είδε θαη 

ηηο κνξθέο ησλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηεί γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο. Έηζη έρνπκε 

ηα κφληκα (ηδία θεθάιαηα), θαζψο θαη ηηο βξαρππξφζεζκεο, κεζνπξφζεζκεο θαη 

καθξνπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηεο. Οη δηάθνξεο κνξθέο δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ πνπ 

γελνχλ ηηο ππνρξεψζεηο απηέο, πεξηθιείνπλ θαη δηαθνξεηηθά πνζνζηά θηλδχλνπ. 

 

Η ζπνπδαηφηεηα ηεο δηαξζξψζεσο ησλ θεθαιαίσλ απνξξέεη απφ ηελ νπζηαζηηθή 

δηαθνξά πνπ ππάξρεη κεηαμχ ησλ ηδίσλ θαη ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ. Σα ίδηα 

θεθάιαηα είλαη εθείλα πνπ επσκίδνληαη ηνλ επηρεηξεκαηηθφ θίλδπλν πνπ αλαπφθεπθηα 

ππάξρεη ζε θάζε επηρείξεζε. Σν ραξαθηεξηζηηθφ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ είλαη φηη δελ 

έρνπλ νξηζκέλν ρξφλν επηζηξνθήο νχηε εμαζθαιηζκέλε απφδνζε, δεδνκέλνπ φηη ε 

δηαλνκή κεξίζκαηνο ζηνπο κεηφρνπο εμαξηάηαη απφ ηελ απφθαζε ηεο δηνηθήζεσο θαη 

ηεο γεληθήο ζπλειεχζεσο ησλ κεηφρσλ. Σα ίδηα θεθάιαηα, επεηδή ζεσξνχληαη κφληκα, 

επελδχνληαη θαηά θαλφλα ζε καθξνρξφληεο επελδχζεηο θαη εθηίζεληαη ζε 

πεξηζζφηεξνπο θηλδχλνπο απφ φηη ηα δαλεηαθά. Αληίζεηα, ηα δαλεηαθά θεθάιαηα 

πξέπεη λα εμνθιεζνχλ πξνζαπμεκέλα µε ηνπο ηφθνπο ηνπο ζε ηαθηά ρξνληθά 

δηαζηήκαηα, αλεμάξηεηα απφ ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο επηρεηξήζεσο. 

 

 

3.8 Δπελδπηηθνί Αξηζκνδείθηεο 

 

Οη αξηζκνδείθηεο απηνί ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηνπο επελδπηέο φηαλ πξφθεηηαη λα 

απνθαζίζνπλ αλ ζα πξέπεη λα αγνξάζνπλ, λα πνπιήζνπλ ή λα δηαηεξήζνπλ ηελ 

επέλδπζή ηνπο ζε κεηνρηθνχο ηίηινπο κηαο επηρεηξήζεσο.  
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Οη πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο επξχηαηα ρξεζηκνπνηνχκελνπο επελδπηηθνχο αξηζκνδείθηεο 

ζπζρεηίδνπλ ηελ ηξέρνπζα ηηκή ησλ κεηνρψλ κηαο επηρεηξήζεσο κε θαηά κεηνρή 

κεγέζε ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ηεο θαηαζηάζεσο απνηειεζκάησλ ρξήζεσο. Η αλαθνξά 

ζε θαηά κεηνρή ζρέζεηο είλαη ρξήζηκε απφ πξαθηηθήο απφςεσο δηφηη νη ηηκέο πνπ 

αλαθέξνληαη ζηε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά αθνξνχλ ηε κηα κεηνρή θαη φρη ζπλνιηθά 

κεγέζε ηεο επηρεηξήζεσο
10

.  

 

 

 

 

 

Κεθάιαην 4. Υξεκαηννηθνλνκηθή αλάιπζε ηεο 

Καπλνβηνκεραλίαο Καξέιηα Α.Δ. 

 

ην θεθάιαην πνπ αθνινπζεί, ππνινγίδνληαη θαη αμηνινγνχληαη νη θπξηφηεξνη 

αξηζκνδείθηεο Ρεπζηφηεηαο, Γξαζηεξηφηεηαο, Απνδνηηθφηεηαο θαη Βησζηκφηεηαο, γηα 

ηελ Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. θαηά ην ρξνληθφ δηάζηεκα 2012-2016. 

 

4.1 Αξηζκνδείθηεο Ρεπζηόηεηαο 

ηελ ελφηεηα απηή, γίλεηαη ν ππνινγηζκφο θαη ν ζρνιηαζκφο ησλ δεηθηψλ Γεληθήο θαη 

Δηδηθήο Ρεπζηφηεηαο γηα ηελ πεληαεηία 2012-2016. 

 

4.1.1 Αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο   

Ο αξηζκνδείθηεο Γεληθήο Ρεπζηφηεηαο ππνινγίδεηαη φηαλ ην Κπθινθνξνχλ 

Δλεξγεηηθφ δηαηξεζεί κε ηηο Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο, σο εμήο: 

 

                                                 
10

 Κηόρνο, Π., Παπαληθνιάνπ, Γ., Θάλνο, Γ. θαη Κηόρνο, Α., (2002), «Χρηματοοικονομική Διοίκηση 

και Πολιτική», χγρξνλε Δθδνηηθή ΔΠΔ, Αζήλα. 
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Δείκτησ Γενικήσ Ρευςτότητασ =
𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜊ύ𝜈 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅ό

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Γεληθήο 

Ρεπζηφηεηαο δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.1 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Γεληθήο 

Ρεπζηόηεηαο 

  2012 2013 2014 2015 2016 

ύλνιν Κπθινθνξνύληνο 

Δλεξγεηηθνύ 
243.476 268.516 313.245 345.328 399.113 

ύλνιν Βξαρπρξνλίσλ 

Τπνρξεώζεσλ 
47.550 53.735 58.399 64.851 86.155 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012, 2013, 2014, 2015 θαη 2016, κεηά απφ ηνπο 

ζρεηηθνχο ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.2 Γείθηεο Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Γεληθήο 

Ρεπζηόηεηαο 5,1 5,0 5,4 5,3 4,6 -9,5% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Γεληθήο Ρεπζηφηεηαο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.1 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Γεληθήο Ρεπζηόηεηαο 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε είλαη ζεκαληηθά πςειή ζε φιν ην δηάζηεκα ηεο πεληαεηίαο. 

πγθεθξηκέλα, δηαηεξείηαη πάλσ απφ 5 θνξέο ελψ ην 2016 δηνξζψλεη ειαθξψο ζε 4,6 

θνξέο. Απηφ ελδερνκέλσο λα νθείιεηαη ζηα πςειά απνζέκαηα ηεο Δηαηξείαο θαη ζηα 

πςειά ηακεηαθά δηαζέζηκα πνπ δηαηεξεί, γεγνλφο πνπ κπνξεί λα δεκηνπξγεί επηπιένλ 

θφζηνο. Απφ ηελ άιιε, ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ κεγάιε ηηκή ξεπζηφηεηαο απνηεινχλ 

θαη νη ρακειέο βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. 

 

4.1.2 Αξηζκνδείθηεο Εηδηθήο Ρεπζηόηεηαο   

Ο αξηζκνδείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηφηεηαο ππνινγίδεηαη φηαλ νη Απαηηήζεηο θαη ηα 

Γηαζέζηκα ηνπ Κπθινθνξνχληνο Δλεξγεηηθνχ, δηαηξεζνχλ κε ηηο Βξαρππξφζεζκεο 

Τπνρξεψζεηο, σο εμήο: 

 

Δείκτησ Ειδικήσ Ρευςτότητασ =
𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜍𝜀𝜄𝜎 + 𝛥𝜄𝛼𝜃έ𝜍𝜄𝜇𝛼

𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜋𝜌ό𝜃𝜀𝜍𝜇𝜀𝜎 𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜄𝜎
 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Δηδηθήο 

Ρεπζηφηεηαο δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

4,2
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Δείκτησ Γενικήσ ευςτότητασ

ΔΕΙΚΤΗΣ ΓΕΝΙΚΗΣ ΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ
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Πίλαθαο 4.3 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Δηδηθήο 

Ρεπζηόηεηαο 

  2012 2013 2014 2015 2016 

Απαηηήζεηο 19.454 22.197 17.941 53.721 91.252 

Γηαζέζηκα 155.010 155.165 241.381 73.656 40.465 

ύλνιν Βξαρπρξνλίσλ 

Τπνρξεώζεσλ 
47.550 53.735 58.399 64.851 86.155 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012, 2013, 2014, 2015 θαη 2016, κεηά απφ ηνπο 

ζρεηηθνχο ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.4 Γείθηεο Δηδηθήο Ρεπζηόηεηαο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Δηδηθήο 

Ρεπζηόηεηαο 3,7 3,3 4,4 2,0 1,5 -58,3% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Δηδηθήο Ρεπζηφηεηαο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 

 

 

Γηάγξακκα 4.2 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Δηδηθήο Ρεπζηόηεηαο 
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Η ηηκή ηνπ δείθηε είλαη ζεκαληηθά πςειή γηα ηα έηε 2012 – 2014, ελψ ην 2015 

ππνρσξεί ψζηε ην 2016 λα θηάζεη ζε θαιή ηηκή. πγθεθξηκέλα, απφ 3,3 ην 2012 

θηάλεη ζε 4,4 θνξέο ην 2014 γηα λα ππνρσξήζεη ζηε 1,5 θνξά ην 2016. Απηφ 

ελδερνκέλσο λα νθείιεηαη ζηα πςειά ηακεηαθά δηαζέζηκα πνπ δηαηεξεί ε Δηαηξεία, 

θαζψο θαη ζηε δηαρξνληθή αχμεζε ησλ απαηηήζεσλ, ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο ρακειέο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο. Η κείσζε ηεο ηηκήο ηνπ δείθηε ηα έηε 2015 θαη 2016 

νθείιεηαη θπξίσο ζηε κεγάιε κείσζε ησλ ηακεηαθψλ δηαζεζίκσλ, παξά ηνλ 

ππεξδηπιαζηαζκφ ησλ απαηηήζεσλ γηα ην αληίζηνηρν δηάζηεκα. 

 

Η Δηαηξεία έρεη πςεινχο δείθηεο ξεπζηφηεηαο γηα φιν ην δηάζηεκα 2012-2016, 

γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη φηη παξέρεη πςειή εμαζθάιηζε ζηνπο πηζησηέο ηεο. Όκσο, ε 

δηαηήξεζε πςειψλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, κπνξεί λα νδεγήζεη 

ζε απμεκέλν θφζηνο θαη αληηπαξαγσγηθή ρξήζε ηνπο. Απηφο ίζσο είλαη θαη ν ιφγνο 

πνπ ε Γηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο κείσζε ζεκαληηθά ηα ηακεηαθά δηαζέζηκά ηεο ην 2015 

θαη 2016.  

 

 

4.2 Αξηζκνδείθηεο Γξαζηεξηόηεηαο 

ηελ ελφηεηα απηή, γίλεηαη ν ππνινγηζκφο θαη ν ζρνιηαζκφο ησλ δεηθηψλ Μέζεο 

Πεξηφδνπ ζε Απνζέκαηα, Μέζεο Πεξηφδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ, Μέζεο Πεξηφδνπ 

Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ γηα ηελ πεληαεηία 2012-2016. 

 

4.2.1 Αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ Απνζεκάηωλ   

Ο αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηφδνπ ζε Απνζέκαηα ππνινγίδεηαη φηαλ ε δηάξθεηα ηνπ 

εκπνξηθνχ έηνπο (360 εκέξεο) δηαηξεζεί κε ηελ Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα ησλ 

Απνζεκάησλ. Η Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα ησλ Απνζεκάησλ πξνθχπηεη φηαλ νη 

Πσιήζεηο δηαηξεζνχλ κε ηνλ κέζν φξν ησλ Απνζεκάησλ, σο εμήο: 
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Δείκτησ Μέςησ Περιόδου Αποθεμάτων =
360

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜄𝛼𝜅ή 𝛵𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼 𝛢𝜋𝜊𝜃𝜀𝜇ά𝜏𝜔𝜈
 

Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Αποθεμάτων =
𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛭έ𝜍𝜊𝜎 Ό𝜌𝜊𝜎 𝛢𝜋𝜊𝜃𝜀𝜇ά𝜏𝜔𝜈
 

 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ 

ζε Απνζέκαηα δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.5 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Μέζεο 

Πεξηόδνπ ζε Απνζέκαηα 

  2012 2013 2014 2015 2016 

Απνζέκαηα 68.897 90.972 53.734 66.761 158.751 

Πσιήζεηο 459.057 547.827 552.819 629.520 646.740 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

 

Πίλαθαο 4.6 Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ ζε Απνζέκαηα γηα ηα έηε 2012 – 2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ 

ζε Απνζέκαηα 
59,74 52,53 47,12 34,45 62,76 5,1% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ ζε Απνζέκαηα γηα ηα έηε 2012 – 

2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.3 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηόδνπ Απνζεκάησλ 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη θάζε πφζεο εκέξεο ε επηρείξεζε πνπιά πιήξσο ηα 

απνζέκαηά ηεο. Σν δηάζηεκα 2012-2015 ν ρξφλνο πψιεζεο ηνπ απνζέκαηνο 

κεηψζεθε ζρεδφλ ζην κηζφ, απφ 60 πεξίπνπ κέξεο ην 2012 ζε 34 εκέξεο ην 2015. Σν 

2016 φκσο, ν ρξφλνο απμάλεη ζρεδφλ ζην δηπιάζην, αγγίδνληαο ηηο 62 εκέξεο. Η 

αχμεζε απηή ζηνλ θχθιν ησλ απνζεκάησλ, ίζσο λα ππνδειψλεη επηβξάδπλζε ηνπ 

ξπζκνχ πσιήζεσλ ηεο Δηαηξείαο, θάηη πνπ θαίλεηαη θαη απφ ηνλ ππεξδηπιαζηαζκφ 

ησλ απνζεκάησλ.  Δπίζεο, ε κεγάιε αχμεζε ζηα απνζέκαηα, ζπλεπάγεηαη θαη 

απμεκέλν θφζηνο απνζέκαηνο γηα ηελ Καξέιηα Α.Δ. 

 

 

4.2.2 Αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ Είζπξαμεο Απαηηήζεωλ   

Ο αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηφδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ ππνινγίδεηαη φηαλ ε 

δηάξθεηα ηνπ εκπνξηθνχ έηνπο (360 εκέξεο) δηαηξεζεί κε ηελ Κπθινθνξηαθή 

Σαρχηεηα ησλ Απαηηήζεσλ. Η Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα ησλ Απαηηήζεσλ πξνθχπηεη 

φηαλ νη Πσιήζεηο δηαηξεζνχλ κε ηνλ κέζν φξν ησλ Απαηηήζεσλ, σο εμήο: 
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Δείκτησ Μέςησ Περιόδου Απαιτήςεων =
360

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜄𝛼𝜅ή 𝛵𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼 𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜍𝜀𝜔𝜈
 

Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Απαιτήςεων =
𝛱𝜔𝜆ή𝜍𝜀𝜄𝜎

𝛭έ𝜍𝜊𝜎 Ό𝜌𝜊𝜎 𝛢𝜋𝛼𝜄𝜏ή𝜍𝜀𝜔𝜈
 

 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ 

Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

 

Πίλαθαο 4.7 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Μέζεο 

Πεξηόδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ 

  2012 2013 2014 2015 2016 

Απαηηήζεηο 19.454 22.197 17.941 53.721 91.252 

Πσιήζεηο 459.057 547.827 552.819 629.520 646.740 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

 

 

 

 

Πίλαθαο 4.8 Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ γηα ηα έηε 2012 – 

2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ 

Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ 
16,96 13,69 13,07 20,49 40,35 138,0% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ γηα ηα έηε 

2012 – 2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.4 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηόδνπ Δίζπξαμεο 

Απαηηήζεσλ 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη θάζε πφζεο εκέξεο ε επηρείξεζε εηζπξάηηεη ηηο απαηηήζεηο 

ηεο. Σν δηάζηεκα 2012-2014 ν ρξφλνο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ κεηψζεθε απφ 17 

πεξίπνπ κέξεο ην 2012 ζε 13 εκέξεο ην 2014. Σν 2015 φκσο, ν ρξφλνο είζπξαμεο 

απμάλεη ζηηο 20 εκέξεο γηα λα δηπιαζηαζηεί ην 2016 θηάλνληαο ηηο 40 εκέξεο. Η 

αχμεζε απηή δείρλεη, πσο ε επηρείξεζε έρεη επηβξάδπλζε ζηνλ ξπζκφ είζπξαμεο ησλ 

απαηηήζεσλ ηεο. Απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ ππνδειψλεη κηα αλεπάξθεηα είζπξαμεο 

απαηηήζεσλ, ε νπνία ζπληεξείηαη θαη απφ ηελ άζρεκε νηθνλνκηθή ζπγθπξία. 

Δπηπξφζζεηα, νη απμαλφκελεο απαηηήζεηο απμάλνπλ ην θφζηνο ησλ δεζκεπκέλσλ 

θεθαιαίσλ θαη ηνπ θηλδχλνπ δεκηψλ απφ επηζθαιείο απαηηήζεηο.  

 

 

4.2.3 Αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ Πιεξωκήο Βξαρπρξνλίωλ 

Τπνρξεώζεωλ  

Ο αξηζκνδείθηεο Μέζεο Πεξηφδνπ Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ 

ππνινγίδεηαη φηαλ ε δηάξθεηα ηνπ εκπνξηθνχ έηνπο (360 εκέξεο) δηαηξεζεί κε ηελ 
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Κπθινθνξηαθή Σαρχηεηα ησλ Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ. Η Κπθινθνξηαθή 

Σαρχηεηα ησλ Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ πξνθχπηεη φηαλ ην Κφζηνο Πσιεζέλησλ 

δηαηξεζεί κε ηνλ κέζν φξν ησλ Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ, σο εμήο: 

 

Δείκτησ Μέςησ Περιόδου Πληρωμήσ Βραχυχρονίων Τποχρεώςεων =

=
360

𝛫𝜐𝜅𝜆𝜊𝜑𝜊𝜌𝜄𝛼𝜅ή 𝛵𝛼𝜒ύ𝜏𝜂𝜏𝛼 𝛣𝜌𝛼𝜒𝜐𝜒𝜌𝜊𝜈ί𝜔𝜈 𝛶𝜋𝜊𝜒𝜌𝜀ώ𝜍𝜀𝜔𝜈
 

Δείκτησ Κυκλοφοριακήσ Σαχύτητασ Βραχυχρονίων Τποχρεώςεων

=
𝛫ό𝜍𝜏𝜊𝜎 𝛱𝜔𝜆𝜂𝜃έ𝜈𝜏𝜔𝜈

𝛭έ𝜍𝜊𝜎 Ό𝜌𝜊𝜎 Βραχυχρονίων Τποχρεώςεων
 

 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ 

Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.9 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Μέζεο 

Πεξηόδνπ Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεώζεσλ 

  2012 2013 2014 2015 2016 

Βξαρπρξόληεο Τπνρξεώζεηο 47.550 53.735 58.399 64.851 86.155 

Κόζηνο Πσιεζέλησλ 383.338 463.208 464.345 514.985 533.363 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.10 Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεώζεσλ 

γηα ηα έηε 2012 – 2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Μέζεο Πεξηόδνπ 

Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ 

Τπνρξεώζεσλ 

67,39 39,36 43,47 43,08 50,96 -24,4% 
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Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πεξηφδνπ Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ 

Τπνρξεψζεσλ γηα ηα έηε 2012 – 2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 

 

 

Γηάγξακκα 4.5 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Μέζεο Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ 

Τπνρξεώζεσλ 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη θάζε πφζεο εκέξεο ε επηρείξεζε εμνθιεί ηηο βξαρπρξφληεο 

ππνρξεψζεηο ηεο. Σν 2013 ε Δηαηξεία κεηψλεη ζρεδφλ ζην κηζφ, ηνλ ρξφλν 

εμφθιεζεο, απφ 67 εκέξεο ην 2012 ζε 39 εκέξεο ην 2013. Σν 2014 θαη 2015 

απμάλεηαη ζηηο 43 εκέξεο γηα λα απμεζεί εθ λένπ ην 2016 ζηηο 51 εκέξεο. Η αχμεζε 

απηή δείρλεη πσο ε επηρείξεζε ρξεκαηνδνηεί ηελ παξαγσγή ηεο κέζσ πηζηψζεσλ. 

Δπηπιένλ, ελδερνκέλσο λα απμάλεη ην δηάζηεκα εμφθιεζεο αληαπνθξηλφκελε ζηηο 

αληίζηνηρε αχμεζε ηνπ ρξφλνπ είζπξαμεο απαηηήζεσλ. ε γεληθφηεξεο γξακκέο, ε 

πεξίνδνο εμφθιεζεο δελ είλαη κεγάιε, αθνχ δελ μεπεξλά ηνπο 2 κήλεο, κε δεδνκέλε 

ηε ζπλερηδφκελε άζρεκε νηθνλνκηθή ζπγθπξία.  

 

Απφ ηελ ζχγθξηζε ησλ δεηθηψλ ηεο Μέζεο Πεξηφδνπ Δίζπξαμεο Απαηηήζεσλ θαη ηεο 

Μέζεο Πεξηφδνπ Πιεξσκήο Βξαρπρξνλίσλ Τπνρξεψζεσλ πξνθχπηεη φηη ε Δηαηξεία 

εηζπξάηηεη ηηο απαηηήζεηο ηεο πην γξήγνξα απφ φηη εμνθιεί ηηο ππνρξεψζεηο ηεο. Απηφ 

ζεκαίλεη πσο ε επηρείξεζε εθκεηαιιεχεηαη μέλα θεθάιαηα γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηε 
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ιεηηνπξγία ηεο, ρσξίο λα αληηκεησπίδεη πξφβιεκα ξεπζηφηεηαο. Απηφ άιισζηε, είλαη 

ζχκθσλν θαη κε ηα απνηειέζκαηα ησλ δεηθηψλ ξεπζηφηεηαο.  

 

 

4.3 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

ηελ ελφηεηα απηή, γίλεηαη ν ππνινγηζκφο θαη ν ζρνιηαζκφο ησλ δεηθηψλ 

Απνδνηηθφηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ, Απνδνηηθφηεηαο πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ θαη 

Αξηζκνδείθηεο Οηθνλνκηθήο Μφριεπζεο γηα ηελ πεληαεηία 2012-2016. 

 

4.3.1 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ιδίωλ Κεθαιαίωλ   

Ο αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ ππνινγίδεηαη φηαλ ηα Καζαξά 

Κέξδε δηαηξεζνχλ κε ην κέζν φξν ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ, σο εμήο: 

 

Δείκτησ Αποδοτικότητασ Ιδίων Κεφαλαίων =
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂

𝛭έ𝜍𝜊 ύ𝜓𝜊𝜎 𝛪𝛿ί𝜔𝜈 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆𝛼ί𝜔𝜈
× 100 

 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Απνδνηηθφηεηαο 

Ιδίσλ Κεθαιαίσλ δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

 

 

Πίλαθαο 4.11 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε 

Απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

  2012 2013 2014 2015 2016 

ύλνιν Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 262.612 278.625 316.612 344.646 383.358 

Καζαξά Κέξδε 45.443 39.702 61.924 53.408 61.786 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.12 Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ γηα ηα έηε 2012 – 2016 
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2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 
17,3% 14,2% 19,6% 15,5% 16,1% -6,9% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Απνδνηηθφηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ γηα ηα έηε 2012 – 

2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 

 

 

Γηάγξακκα 4.6 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα  ηεο Γηνίθεζεο ηεο Δηαηξείαο λα δεκηνπξγεί 

θέξδε απφ ηε ρξήζε ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ. Η ηηκή ηνπ δείθηε παξνπζηάδεη κηθξέο 

δηαθπκάλζεηο κεηαμχ ηνπ 14% θαη ηνπ 19% ηα έηε 2012-2014. Σν 2015 θαη 2016 

ζηαζεξνπνηείηαη πεξίπνπ ζην 15-16%. Ο δείθηεο δελ έρεη πςειή ηηκή, γεγνλφο πνπ 

κπνξεί λα νθείιεηαη ζην κεγάιν χςνο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ πνπ δηαηεξεί ε επηρείξεζε. 

 

 

4.3.2 Αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθόηεηαο πλνιηθώλ Κεθαιαίωλ   

Ο αξηζκνδείθηεο Απνδνηηθφηεηαο πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ ππνινγίδεηαη φηαλ ηα 

Καζαξά Κέξδε θαη ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα δηαηξεζνχλ κε ην κέζν φξν ησλ 

πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ, σο εμήο: 
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Δείκτησ Αποδοτικότητασ υνολικών Απαςχολούμενων Κεφαλαίων =

=
𝛫𝛼𝜃𝛼𝜌ά 𝛫έ𝜌𝛿𝜂 + 𝜒𝜌𝜂𝜇𝛼𝜏𝜊𝜄𝜅𝜊𝜈𝜊𝜇𝜄𝜅𝛼 𝜀𝜉𝜊𝛿𝛼

𝛭έ𝜍𝜊 ύ𝜓𝜊𝜎 𝛴𝜐𝜈𝜊𝜆𝜄𝜅ώ𝜈 𝛫𝜀𝜑𝛼𝜆𝛼ί𝜔𝜈
× 100 

 

Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Απνδνηηθφηεηαο 

πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.13 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε 

Απνδνηηθόηεηαο πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ 

  2012 2013 2014 2015 2016 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 320.038 344.638 386.071 421.456 480.974 

Καζαξά Κέξδε 45.443 39.702 61.924 53.408 61.786 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

 

 

Πίλαθαο 4.14 Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ γηα ηα έηε 2012 – 

2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ 
14,2% 11,5% 16,0% 12,7% 12,8% -9,5% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Απνδνηηθφηεηαο πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ γηα ηα έηε 

2012 – 2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.7 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Απνδνηηθόηεηαο πλνιηθώλ 

Κεθαιαίσλ 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηελ ηθαλφηεηα  ηεο Γηνίθεζεο ηεο Δηαηξείαο λα δεκηνπξγεί 

θέξδε απφ ηε ρξήζε ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ. Η ηηκή ηνπ δείθηε 

παξνπζηάδεη δηαθπκάλζεηο κεηαμχ ηνπ 11% θαη ηνπ 16% ηα έηε 2012-2014. Σν 2015 

θαη 2016 ζηαζεξνπνηείηαη πεξίπνπ ζην 12,8%. Ο δείθηεο δελ έρεη πςειή ηηκή, 

γεγνλφο πνπ κπνξεί λα νθείιεηαη ζην κεγάιν χςνο Κεθαιαίσλ ζε ζρέζε κε ηα 

αληίζηνηρα Καζαξά Κέξδε. 

 

 

4.3.3 Αξηζκνδείθηεο Οηθνλνκηθήο Μόριεπζεο   

Ο αξηζκνδείθηεο Οηθνλνκηθήο Μφριεπζεο ππνινγίδεηαη φηαλ ε Απνδνηηθφηεηα ησλ 

Ιδίσλ Κεθαιαίσλ δηαηξεζεί κε ηελ Απνδνηηθφηεηα ησλ πλνιηθψλ Απαζρνινχκελσλ 

Κεθαιαίσλ, σο εμήο: 

 

Δείκτησ Οικονομικήσ Μόχλευςησ 

=
Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων 

Αποδοτικότητα υνολικών Απαςχολούμενων Κεφαλαίων
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Δείκτησ Αποδοτικότητασ Συνολικών 
Κεφαλαίων

ΔΕΙΚΤΗΣ ΑΡΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΑΡΑΣΧΟΛΟΥΜΕΝΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ
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Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Οηθνλνκηθήο 

Μφριεπζεο δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.15 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Οηθνλνκηθήο 

Μόριεπζεο 

  2012 2013 2014 2015 2016 

Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο Ιδίσλ 

Κεθαιαίσλ 
17,3% 14,2% 19,6% 15,5% 16,1% 

Γείθηεο Απνδνηηθόηεηαο 

πλνιηθώλ Κεθαιαίσλ 
14,2% 11,5% 16,0% 12,7% 12,8% 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.16 Γείθηεο Οηθνλνκηθήο Μόριεπζεο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Οηθνλνκηθήο 

Μόριεπζεο 
1,22 1,24 1,22 1,22 1,25 3,0% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Οηθνλνκηθήο Μφριεπζεο γηα ηα έηε 2012 – 2016 

παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.8 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Οηθνλνκηθήο Μόριεπζεο 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ην θαηά πφζν ε Γηνίθεζεο ηεο Δηαηξείαο εθκεηαιιεχεηαη κε 

ηξφπν απνδνηηθφ ηα Ξέλα Κεθάιαηα. Η ηηκή ηνπ δείθηε ζε φιν ην δηάζηεκα ηεο 

πεληαεηίαο 2012 – 2016 είλαη ζηαζεξά κεγαιχηεξε ηεο κνλάδνο, ζπλεπψο ε επίδξαζε 

ησλ Ξέλσλ Κεθαιαίσλ είλαη ζεηηθή θαη επσθειήο γηα ηελ επηρείξεζε.  

 

 

4.4 Αξηζκνδείθηεο Κεθαιαηαθήο Γηάξζξσζεο 

ηελ ελφηεηα απηή, γίλεηαη ν ππνινγηζκφο θαη ν ζρνιηαζκφο ησλ δεηθηψλ Ξέλσλ 

Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα θαη πλφινπ Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθφ γηα 

ηελ πεληαεηία 2012-2016. 

 

4.4.1 Αξηζκνδείθηεο Ξέλωλ Κεθαιαίωλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα   

Ο αξηζκνδείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα ππνινγίδεηαη φηαλ ην 

ζχλνιν ησλ Τπνρξεψζεσλ (Ξέλα Κεθάιαηα) δηαηξεζεί κε ην ζχλνιν ησλ Ιδίσλ 

Κεθαιαίσλ, σο εμήο: 

 

Δείκτησ Ξένων Κεφαλαίων προσ Ίδια Κεφάλαια =
𝛯έ𝜈𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

Ί𝛿𝜄𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼
 

1,20

1,21

1,22

1,23

1,24

1,25

1,26

2012 2013 2014 2015 2016

Δείκτησ Οικονομικήσ Μόχλευςησ

ΔΕΙΚΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΜΟΧΛΕΥΣΗΣ
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Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Ξέλσλ 

Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.17 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Ξέλσλ 

Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 

  2012 2013 2014 2015 2016 

ύλνιν Ιδίσλ Κεθαιαίσλ 262.612 278.625 316.612 344.646 383.358 

ύλνιν Τπνρξεώζεσλ 57.426 66.013 69.459 76.810 97.616 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.18 Γείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα γηα ηα έηε 2012 – 

2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ 

πξνο Ίδηα Κεθάιαηα 
21,9% 23,7% 21,9% 22,3% 25,5% 16,4% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα Κεθάιαηα γηα ηα έηε 

2012 – 2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.9 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Ίδηα 

Κεθάιαηα 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηε ζρέζε κεηαμχ Ξέλσλ θαη Ιδίσλ Κεθαιαίσλ ζηελ 

επηρείξεζε. ‘Όπσο πξνθχπηεη, ηα Ξέλα Κεθάιαηα αληηζηνηρνχλ ζην ¼ ησλ Ιδίσλ 

Κεθαιαίσλ ην 2016, πνπ απνηειεί θαη ηελ πςειφηεξε ηηκή ηνπ δείθηε. Απηφ 

ππνδειψλεη πσο, ε πηζαλφηεηα νηθνλνκηθήο δπζθνιίαο γηα ηελ εμφθιεζε ησλ 

ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο είλαη αξθεηά κηθξή. Δπηπιένλ, ην πςειφ πνζνζηφ 

Ιδίσλ Κεθαιαίσλ παξέρεη ζεκαληηθή εμαζθάιηζε πξνο ηνπο πηζησηέο ηεο Δηαηξείαο, 

πσο ε δηνίθεζε έρεη ηζρπξφ θίλεηξν γηα ηελ θεξδνθνξία θαη ηελ καθξνρξφληα 

βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 

 

4.4.2 Αξηζκνδείθηεο Ξέλωλ Κεθαιαίωλ πξνο Ελεξγεηηθό   

Ο αξηζκνδείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθφ ππνινγίδεηαη φηαλ ην ζχλνιν 

ησλ Τπνρξεψζεσλ (Ξέλα Κεθάιαηα) δηαηξεζεί κε ην ζχλνιν ηνπ Δλεξγεηηθνχ, σο 

εμήο: 

 

Δείκτησ Ξένων Κεφαλαίων προσ Ενεργητικό =
𝛯έ𝜈𝛼 𝛫𝜀𝜑ά𝜆𝛼𝜄𝛼

𝛴ύ𝜈𝜊𝜆𝜊 𝛦𝜈𝜀𝜌𝛾𝜂𝜏𝜄𝜅𝜊ύ
 

21,9%

23,7%

21,9%
22,3%

25,5%

20,0%

21,0%

22,0%

23,0%

24,0%

25,0%

26,0%

2012 2013 2014 2015 2016

Δείκτησ Ξζνων προσ Ίδια Κεφάλαια

ΔΕΙΚΤΗΣ ΞΕΝΑ ΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
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Σα απαξαίηεηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε Ξέλσλ 

Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθφ δίλνληαη ζηνλ αθφινπζν πίλαθα. 

 

Πίλαθαο 4.19 Οηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα ηνλ ππνινγηζκό ηνπ δείθηε Ξέλσλ 

Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθό 

  2012 2013 2014 2015 2016 

ύλνιν Δλεξγεηηθνύ 320.038 344.638 386.071 421.456 480.974 

ύλνιν Τπνρξεώζεσλ 57.426 66.013 69.459 76.810 97.616 

 

Η ηηκή ηνπ δείθηε γηα ηα έηε 2012 έσο θαη 2016, κεηά απφ ηνπο ζρεηηθνχο 

ππνινγηζκνχο, είλαη νη εμήο: 

 

Πίλαθαο 4.20 Γείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθό γηα ηα έηε 2012 – 

2016 

 
2012 2013 2014 2015 2016 

Μεηαβνιή  

2012-2016 

Γείθηεο Ξέλσλ Κεθαιαίσλ 

πξνο Δλεξγεηηθό 
17,9% 19,2% 18,0% 18,2% 20,3% 13,1% 

 

Η δηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο Δλεξγεηηθφ γηα ηα έηε 2012 

– 2016 παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 
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Γηάγξακκα 4.10 Γηαρξνληθή πνξεία ηνπ δείθηε Ξέλσλ Κεθαιαίσλ πξνο 

Δλεξγεηηθό 

 

Ο δείθηεο απηφο δείρλεη ηη κέξνο ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο 

επηρείξεζεο έρεη πξνέιζεη απφ δαλεηζκφ (Ξέλα Κεθάιαηα). Όπσο πξνθχπηεη, κφιηο ην 

1/5 ηνπ ζπλφινπ ηνπ Δλεξγεηηθνχ πξνέξρεηαη απφ δαλεηζκφ ην 2016, πνπ απνηειεί 

θαη ηελ πςειφηεξε ηηκή ηνπ δείθηε. Η ηηκή απηή δείρλεη πσο ε Δηαηξεία 

ρξεκαηνδνηείηαη απφ Ίδηνπο θνξείο, γεγνλφο πνπ παξέρεη εμαζθάιηζε πξνο ηνπο 

πηζησηέο, πσο ε δηνίθεζε έρεη ηζρπξφ θίλεηξν γηα ηελ θεξδνθνξία θαη ηελ 

καθξνρξφληα βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 
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Δείκτησ Ξζνα προσ Ενεργητικό

ΔΕΙΚΤΗΣ ΞΕΝΑ ΡΟΣ ΕΝΕΓΗΤΙΚΟ
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πκπεξάζκαηα 

 

Η Καπλνβηνκεραλία Καξέιηα Α.Δ. είλαη Αλψλπκε Δηαηξεία, εηζεγκέλε ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ (θιάδνο Καπλνχ) εγθαηεζηεκέλε ζηελ Διιάδα. Ο Όκηινο 

απαξηίδεηαη απφ ηελ Δηαηξεία (Μεηξηθή Δηαηξεία), ηηο ζπγαηξηθέο, ηηο επηρεηξήζεηο, 

θαζψο θαη ηηο ζπγαηξηθέο απηψλ.  Η Δηαηξεία θαη νη ζπγαηξηθέο ηεο εηαηξείεο 

δξαζηεξηνπνηνχληαη θπξίσο ζηε ρνλδξηθή πψιεζε θαπλνβηνκεραληθψλ πξντφλησλ, 

ήηνη ζηγαξέηησλ, πνχξσλ θαη θνκκέλνπ θαπλνχ, θαζψο θαη ινηπψλ αθνξνινγήησλ 

εηδψλ θαπλνχ.  

 

Η Δηαηξεία έρεη πςεινχο δείθηεο ξεπζηφηεηαο γηα φιν ην δηάζηεκα 2012-2016, 

γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη φηη παξέρεη πςειή εμαζθάιηζε ζηνπο πηζησηέο ηεο. Όκσο, ε 

δηαηήξεζε πςειψλ ζηνηρείσλ ηνπ θπθινθνξνχληνο ελεξγεηηθνχ, κπνξεί λα νδεγήζεη 

ζε απμεκέλν θφζηνο θαη αληηπαξαγσγηθή ρξήζε ηνπο. Απηφο ίζσο είλαη θαη ν ιφγνο 

πνπ ε Γηνίθεζε ηεο Δηαηξείαο κείσζε ζεκαληηθά ηα ηακεηαθά δηαζέζηκά ηεο ην 2015 

θαη 2016.  

 

Ο θχθινο ησλ απνζεκάησλ, ελψ ήηαλ πησηηθφο ζην δηάζηεκα 2012-2015, ην 2016 

ζρεδφλ δηπιαζηάδεηαη, ελδερνκέλσο ιφγσ ηεο επηβξάδπλζεο ηνπ ξπζκνχ πσιήζεσλ 

ηεο Δηαηξείαο, θάηη πνπ θαίλεηαη θαη απφ ηνλ ππεξδηπιαζηαζκφ ησλ απνζεκάησλ.  

Δπίζεο, ε κεγάιε αχμεζε ζηα απνζέκαηα, ζπλεπάγεηαη θαη απμεκέλν θφζηνο 

απνζέκαηνο γηα ηελ Καξέιηα Α.Δ. 

 

Ο ρξφλνο είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ, απμάλεηαη ηα έηε 2015 θαη 2016, κε ηελ ηηκή 

ηνπ 2016 λα είλαη δηπιάζηα ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν έηνο. Η επηβξάδπλζε ζηνλ 

ξπζκφ είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ηεο ππνδειψλεη κηα αλεπάξθεηα είζπξαμεο 

απαηηήζεσλ, ε νπνία απμάλεη ηα δεζκεπκέλα θεθάιαηα ζε ινγαξηαζκνχο απαηηήζεσλ 

θαη ηνλ ζπλεπαθφινπζν θίλδπλν δεκηψλ απφ επηζθαιείο απαηηήζεηο.  

 

Ο ρξφλνο εμφθιεζεο ησλ βξαρπρξνλίσλ ππνρξεψζεσλ απμάλεη ην δηάζηεκα 2014-

2016, φκσο δελ μεπεξλά ηνπο 2 κήλεο, ρξφλνο ν νπνίνο δελ ραξαθηεξίδεηαη σο 

κεγάινο. Η αχμεζε απηή ίζσο είλαη απνηέιεζκα ηεο παξάιιειεο αχμεζεο ηνπ 

ρξφλνπ είζπξαμεο απαηηήζεσλ. Δπηπξφζζεηα, ε Δηαηξεία εηζπξάηηεη ηηο απαηηήζεηο 
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ηεο πην γξήγνξα απφ φηη εμνθιεί ηηο ππνρξεψζεηο ηεο, εθκεηαιιεπφκελε κε απηφ ηνλ 

ηξφπν ηα μέλα θεθάιαηα γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηε ιεηηνπξγία ηεο, ρσξίο λα 

αληηκεησπίδεη πξφβιεκα ξεπζηφηεηαο.  

 

Η απνδνηηθφηεηα ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ δελ είλαη κεγάιε, γεγνλφο πνπ κπνξεί λα 

νθείιεηαη ζην κεγάιν χςνο Ιδίσλ Κεθαιαίσλ πνπ δηαηεξεί ε επηρείξεζε. Καηά 

αληηζηνηρία, θαη ε απνδνηηθφηεηα ησλ πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ είλαη ζε ρακειά 

επίπεδα. Απηφ ελδερνκέλσο λα νθείιεηαη ζην κεγάιν χςνο Κεθαιαίσλ ζε ζρέζε κε 

ηα αληίζηνηρα Καζαξά Κέξδε. 

 

Απφ ηε ζπζρέηηζε ηεο απνδνηηθφηεηαο ησλ Ιδίσλ Κεθαιαίσλ κε ηελ απνδνηηθφηεηα 

ησλ πλνιηθψλ Κεθαιαίσλ πξνθχπηεη πσο ε επίδξαζε ησλ Ξέλσλ Κεθαιαίσλ είλαη 

ζεηηθή θαη επσθειήο γηα ηελ επηρείξεζε ζε φιν ην δηάζηεκα ηεο πεληαεηίαο 2012 – 

2016. 

 

Σν κηθξφ πνζνζηφ ησλ Ξέλσλ Κεθαιαίσλ ζε ζρέζε κε ηα Ίδηα Κεθάιαηα, παξέρεη 

ζεκαληηθή εμαζθάιηζε πξνο ηνπο πηζησηέο ηεο Δηαηξείαο, πσο ε δηνίθεζε έρεη 

ηζρπξφ θίλεηξν γηα ηελ θεξδνθνξία θαη ηελ καθξνρξφληα βησζηκφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο. Καηά αληηζηνηρία, κηθξφ είλαη θαη ην πνζνζηφ ηνπ ζπλνιηθνχ 

Δλεξγεηηθνχ πνπ πξνέξρεηαη απφ δαλεηζκφ, εληζρχνληαο θαη απηφ ηελ εμαζθάιηζε 

πξνο ηνπο πηζησηέο γηα ηελ καθξνρξφληα βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο. 
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